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INTRODÜCCION
LA CONCENTRACION PRENTE AL ORDEN PDBLICO
ECONOMICO

1.,- Sociedad contemporânea; c.olosalismo mas integracion.
Vivimos una epoca de gigantismo desbordante, acompanado 
de manifestaciones de concentracidn tentacular y absorbante, en 
todos los ordenes de la vida en comun. I os fenomenos y estruc- 
turas politicas, administrâtivas y ecpnomicas de nuestros dias 
pare.cen inspirarse en el doble oulto de la dimension y la aso- 
ciacion. For una parte, masa, cantidad, volumen; por otra, en- 
tramado, agrupamiento, a menudo fusion total: he aqui las dos 
coordenadas cartesianas en el esquema organico de las socieda- 
des de hoy.
Observâmes en el orden economico como el sistema de li­
bre empresa (o, como decia ALFRED MARSHALL, de "libertad econo­
mic a" ) parteado de consuno por la Revolucion Industrial y la 
Revolucion liberal, sobre la abolicion de los antiguos gremios 
y corporaciones y de los reglamentos administratives del comer- 
cio, con prohibicion absoluta de sindicacion o concierto, y re- 
celo a toda idea de agrupamiento, se imaginaba en principio por 
sus propagandistas como una constelacion de numerosos y pequenos 
oferentes y demandantes, todos iguales e incapaces de influir 
aisladamente en el equilibrio general del mercado, erigido en 
arbitre impersonal e inapelable del juego. Sin embargo, la 
propia dinamica de la innovacion tecnologica, con sus exigen- 
cias aumentativas de abundantes capitales, y el funeionamiento 
mismo de la libertad de tratos y cambios, que logicamente impli- 
caba tambien libertad de asociacion, terminaron provocando dos 
procesos simultanées y en parte reciprocoss por un lado, la apa- 
ricion de crecientes desigualdades de tamaho y poder financière 
entre las empresas, por diferencias en la capacidad de adaptarse 
a las nuevas condiciones de produccion y a la evolucion de la 
demanda; por otro lado, una serie de fenomenos de concentracion 
asociativa u organica, unas veces detèrminados fatalmente por
seo de seguridad, por el afân de lucro o por ambicion de poder 
economico, Surgieron asi unidades industriales y financieras 
que, primero en el ambito nacional, mas tarde a escala mundial, 
podian influir y de hecho influian, gracias a 8U"posici6n domi­
nante del mercado" (termino de la economia de hoy), en las mag­
nitudes fundamentalss de las transacciones, o sea, precio y can 
tidad, asi como sobre las posibilidades efectivas de acceso de 
nueVOS competidores.
En resumen, a partir del esquema originario de un equi­
librio autornâtiCO yestable de libre competencia entre multitud 
de oferentes y demandantes, trasunto de las mânadas leibnizianas 
y de la mecânica newtoniana, se ha desembocado en el equilibrio 
inestable, arbitrario e incierto de unos cuantos ciclopes, que 
son los grupos de la industria y de las finanzas internacio- 
nales, entre una multitud abigarrada de hombres y aun de ena­
no s - las empresas de talla mediana o pequena, con alternativas 
dramatisas de lucha abierta y colusion declarada, de rivalidad 
latente y entendimiento tacite, sin que por eso la divisa de 1^ 
bertad de empresa y de competencia haya dejado de campear en el 
frontispicio de la economia de mercado, transformada hoy en el 
llamado sistema capitalista,
2.- Problema de politisa economica; regular la concentracion.
Ante todo, sin compartir en absolute ciertos plantea- 
mientos criticos de muy diversa filiacion ideologica, en los 
cuales se amalgaman sorprendentemente el marxisme y algunos 
sectores del neoliberalismo, que predicen el derrumbamiento in 
minente y catastrofico del sistema capitalista, devorado por 
el cancer incurable de sus grupos monopolisticos, considèrese 
que a todas las naciones mas d menos adscritas al principio de 
libre empresa y de propiedad privada de los medios de produc­
cion, se les plantea, con tante mas apremio cuanto mayor sea 
su grade de desarrollo, el problema de vigilar y contener den
ux u utÿ J.JXUJ. u es  ciofciquxuxfc;» e x  ex  « u x m x e x i ou u e  e x e x  ou»  i io iu x e u »  xxi.
dustriales y financières, asi como la necesidad de controlar las 
relaciones organisas o tâcticas, a menudo confidenciales o clan 
destinas, entre esos nucleos, no solo dentro del Estado nacional, 
sino, sobre todo, en sus conexiones de frouteras afuera.
Se trata concretamente, desde la perspectiva del Es­
tado contemporâneo, planificador, o cuando menos vigilante, del 
juego de las fuerzas économisas, de conjurar un doble peligro: 
primero, que empresas gigantes o complejos interempresariales 
dominen, por su envergadura o por sus recursos o apoyos finan- 
cieros, el mercado de sectores bâsicos y vitales y, al no estar 
expuestos a una competencia efectiva, abusen de su poder de ne- 
gociacion para imponer a los consumidores o usuarios de sus pro- 
ductos o servicios condiciones lesivas que no se concebirian en 
régimen competitive; segundo, que los colosos de la industria, 
del comersio o de las finanzas se erijan en super-Estados in- 
ternacionales (como la United Fruit respecte a las "Republicas 
plataneras" de Centroamèrica; los grandes consorcios petroli- 
feros en Oriente Medio, o l'Union Minière du Haut-Katanga en 
Africa Central), o simplemente en Estados dentro del Estado, 
influyendo en los Poderes publicos para obtener ventajas y piû 
vilegios contraries al interés de la economia nacional.
3.- Disciplina juridica de la concentracion; un derecho espe­
cial.
A los dos objetivos expuestos, especialmente el pri­
mero, ha respondido el derecho con una legislacion de "orden 
publico economico", contra las restricciones colusorias de la 
competencia y los abuses de monopolio o de situacion dominante 
del mercado -a veces también contra el hecho mismo del mono­
polio o del dominio virtual de un mercado-, en casi todas las 
naciones industriales de Occidents; familiarmente se llama an­
ti-trust a esta nueva rama del ordenamiento juridico, en home- 
naje de los textes norteamericanos finisecularss, los mas anti-
existe#.,
Adelantemos que hay dos clases de sistemas legislatives 
anti-trust; primero, los que prescribe# directamente las opera- 
ciones de integration a partir de cierta envergadura, incluso 
el simple crecimiento vegetative de la empresa cuando conduce a 
una situacion de monopolio, aunque no se demuestre abuse alguno 
(case de los Estados Unidos y de pauses que han tomado como re- 
ferencia, por diverses razones, el modelo norteamericanos Ca­
nada, y hasta cierto punto, Japon y Cran Bretana); segundo, los 
que no prohibe# el monopolio como hecho ni las operaciones con- 
centradoras (si bien las someten a ciertos requisites de inscri^ 
cion registral y de publicidad), sino el abuse determinado que 
se pueda hacer de una "posicion de dominio del mercado" (la ma 
yoria de los ordenamiento s de la Europe Occidental, entre elles 
el espanol). El segundo grupo esta en franca mayoria, pero ul- 
timamente van ganando predicamento las tendencies de opinion fa 
vorables al primer sistema, o sea el de prohibicion in radice 
(sin que este prejuzgue el future prévisible ni nuestra posi­
cion sobre el valor de entrambos principles). La doctrine jura 
dica alemana ha forjado dos expresiones para designer las dos 
clases de ordenamiento expuestas; las "Verbotsgesetze", es de- 
cir "las leyes prohibitives", que proscribe# el hecho mismo del 
monopqlio, y las "Missbrauchsgeseize", o sea, "leyes de abuse", 
limitadas a sancionar los actes de prepotencia basados en el do­
minio del mercado (1).
Le decisive para nuestro estudio es que, en nombre del 
"orden publico economico" se ha llegado en las democracias in­
dustriales de Occidente, a pesar de los fundamentos libérales
(1) Distinciôn desarrollada tambien, aunque sin aludir a estes 
termines, por el Profesor don JOAQUIN GARRIGUES en un ciclo 
de conferencias pronunciadas en Madrid el ano 1.963, recièn pr£ 
mulgada la Ley de 20 de julio de 1.963, sobre Represion de Prat 
ticas Restrictivas de la Competencia, y editadas por la Sociedad 
de Estudios y Publicaciones en 1.964, con el titulo "La defensa 
de la Competencia mercantil". Pag. 41.
en que ideologicamente se asientan, al convencimiento de que el 
Estado debe limitar la libertad de crecimiento o, por lo menos, 
el fenomeno de coalicion de los grupos y complejos de poder ec£ 
nomico, aunque sea a costa de restringir la libertad formai y 
constitutional de contratar y asociarse (2), para corregir abu 
SOS y desigualdades que no se compensan automâticamente por el 
juego de la competencia, como creian los economistas clâsicos.
El Estado ya no se contenta con ser ârbitro inmovil y 
cenital, preocupado unicamente de establecer, mediante un C6- 
digo de Comercio y unas leyes de sociedades mercantiles, el 
marco formai de funcionamiento de los sujetos del mercado. An 
tes se fijaban las reglas del juego, dandose por supuesto el 
equilibrio automâtico de fuerzas; hoy se interviene en los in­
cidentes del juego, precisamente porque no suele darse el equl 
librio, para eliminar desigualdades susceptibles de provocar el 
abu80 o el monopolio absoluto. Antes se concedia de antemano, 
con un minimo de requisites, toda la libertad posible de movi- 
miento a las relaciones privadas, porque se crela en la igual- 
dad como estado natural y tendencia espontanea; hoy se disci­
plina con severos y minuciosos reglamentos esa libertad, por­
que se considéra la desigualdad como resultado normal de las 
transacciones.
4.- Origenes historiens del problema.
a) Los comienzos del maquinismo.- Convendria resumir co­
mo del sistema concebido por la Révolution Industrial y el li­
beralisms individualista se ha pasado en menos de dos siglos 
(si se nos apura, en bastante menos de siglo y medio) a las 
frondosas organizaciones horizontales, verticales e intersec- 
toriales que conocemos en la actualidad.
Puede situarse el punto de partida, con bastante
(è) GARRÎGUES, ibidem (pàg. 14): '*Ën las leyes especiales so- 
bre restriccion de la competencia... se utiliza la restric 
cion legal para impedir las restricciones contractuales. Se "3£ 
fiende la libertad limitando la libertad".
, Gil G J. W.J. UXiUG UGXGXG LiGX. OXg,J-G V^XXX* JDii X« f / G
pub lie a ADAM SMITH, profesor de Pilosofia Moral de la Univer si­
ded de Glasgow, despues de un via je por Francia en el que fre- 
cuento a los fisio.(^§%%^,,^e^^_^E%%q,sgb.r%j:;^%^gP%a5#^c^ Na- 
clones, que hoy se reconoce comunmente como la piedra fundacio- 
nal de la escuela clasica y, en cierto modo también, de la Cien- 
cia Economica Moderna. En él postula el patriarca de la econo­
mia liberal el sistema de competencia como orden perfecto, cri­
tic an do acerbamente los grandes monopolios que aun subsistian,
0 sea, las Compahias Reales de Navegacion y comercio con las In- 
dias Occidentales y Orientales, aunque se hallaran en plena de- 
cadencia,
Del planteamiento smithiano se deduce, sin lugar a du- 
das, la preferencia incondicional por un esquema de multiples em­
presas pequehas, virtualmente iguales, que compiten con entera 
autonomia en el mercado, f rente a una multitud, asimismo atomi- 
zada e inorgânica, de demandantes. Esta hipotesis adquirio de­
sarrollo y precision a lo largo de la primera mitad del siglo 
XIX por el pensamiento de grandes economistas de la escuela li­
beral (ROBERT MAITHUS, DAVID RICARDO, JOHN STUART MILL. JUAN
r T,t- ' -1 t . V  .1. t . , ' ' ' ! . ! ' - ,  i I ' mM j'. î L-. l, T b l T . /  .[
.BAUTISTA SAY, etc.), hasta cristalizar en lo que todos los ma­
nuals s modernes llaman "modelo de competencia perfecta", cuyos 
postulados suelen resumirse asi; 1) gran numéro de oferentes y 
demandantes, de los cuales ninguno tiens dimension ni potencia 
bastante para influir sobre la cantidad o el precio; 2) homoge- 
neidad del products, de tal modo que no hay razon objetiva para 
preferir el producto de una empresa al de otra; 3) plena posibi- 
lidad de pliopolio, o sea, albedrio complete de acceso al mer­
cado, como oferente o como demandante ; 4) perfecta transparen- 
cia del mercado, en el sentido de que todos los participantes 
tienen conocimiento exacte de los dates fundamentaies, especial­
mente del precio, y, por ultime, 5) movilidad perfecta de los 
factures de produccion, sobre todo del capital y de la mano de
oora, enxre xas aixerenxes xnausxrias y I'tuaaa ue xa px'uaucuion VJJ/#
Ahora bien, lo esencial del pensamiento clâsico era su 
fe en la eficacia absoluta del mercado como regulador automâtico 
e impersonal de las tensiones entre los intereses contrapuestos 
de sus numerosos participantes. El productor, escribe ADAM SMITH 
en un pasaje que pronto se vulgarize, "no busca mâs que su pro- 
pio bénéficié ..., pero en este case como en muchos otros, con- 
dueido por una mano invisible, tiende a promover un objetivo que 
no estaba en sus intenciones". El autor de "La riqueza de las 
naciones" y los clâsicos en general profesaban una desconfianza 
transida de individualisme burgués y de iusnaturalisme raciona- 
lista a toda intervencion del Estado en la vida mercantil y eco­
nomica. El Poder publico tenia, para elles, la unica misién de 
establecer el marco de reglas del juego. Esta era la condicién 
necesaria y suficiente para el buen funcionamiento del mercado.
Hasta cierto punto -solo hasta cierto punto- el modelo 
teorico de competencia perfecta correspondio a una realidad ec£ 
nomica, concretamente a la Inglaterra de fines del siglo XVIII 
y, sobre todo, del primer tercio del XIX, adelantada del.capita­
lisme industrial moderne, con unos cuarenta ahos de ventaja so­
bre Europa continental y America del Norte. Era la época en que, 
liquidada la estructura gremial y corporativa, con su hiedra vi- 
ciosa de reglamentos restrictives; desacreditados profundamente 
los monopolies reales, y con elles toda idea de intervencion es- 
tatal 0 de concesién publies de privilégies en la vida mercantil, 
despuntaba la manufactura fabril al socaire de la Revolucion In­
dustrial (mâs bien una "râpida e irresistible evolucion", segun 
la sagaz calificacién del historiador de la economia Sir WILLIAM 
ASHLEY), que introdujo el maquinismo en las técnicas productivas. 
En efecto, ya en 1.769 patentaba WATT la mâquina de vapor y por 
la misma época se sucedian en Inglaterra los "cuatro grandes in­
ventes"; 1.767, la carda de çilindros o "spinning jenny", de HAR-
(3) RAYMOND SaRRë, "Economia Politica, l^ omo I, p à g l n a ' Edi- 
ciones Ariel, Barcelona, 1.95b.
u-xLDiiVxi/o; X. foo, xa, iixxauora conxxnua, ae AJmwitiu-nr; x.ff?, xa 
"mule-jenny" o "spinning-mule", combinacion de las dos anterio- 
res, de CROMPTON, y, por ultimo, y sobre todo, 1.784, el telar 
meoanico de CARTWRIGHT.
Como demo8tr6 HERMANN LEVY en un prof undo estudio sobre 
el desarrollo industrial de Inglaterra y Alemania (4), la irrup- 
cion de la mâquina en una economia hasta entonces practicamente 
artesanal fue el factor qua trajo inopinadamente un clima nuevo 
d e competencia, literalmente desconocido, entre fâbricas y ta- 
lleres, y mâs tarde entre plantas industriales ya desembarazadas 
de los vestigios de la antigua artesania, desbaratando asi una 
serie de rancios y numerosos monopolios locales (contra la opi­
nion muy divulgada de que al principio o tradicionalmente habia 
predominado la competencia como forma normal del mercado). LEVY 
cita como uno de los factures que mâs impulser on, a partir del 
primer tercio del siglo XIX, este proceso competitive, el desa­
rrollo del ferrocarril que, al abaratar los transportes a lar­
ge distancia, hizo saltar en ahicos, uno tras otro, esos mono­
polies locales mâs o menos asentados en comodas^rentes de si- 
tuacion.
Se ha dicho exageradamente, y no sin injusticia, que 
apenas tuvo vigencia real el sistema de libre competencia preco- 
nizado por los clâsicos. Asi, afirma SAMUELSON (5) que "un ci- 
nico podria decir de la libre competencia lo que BERNARD SHAW 
en cierta ocasion del cristianismo; que su unico defecto con­
siste en que nunca ha sido puesto en prâctica. Jamâs ha exis- 
tido un siglo de oro de la libre competencia". Sin embargo, la 
historia enseha que durante la primera mitad del siglo XIX y bien 
ent:ada la segunda, reinaba un ambiente de fuerte competencia 
entre las grandes manufacturas, asi como entre estas y las pe­
quehas , de lo cual son prueba no solo las frecuentes crisis y
(4] HERMANN Levy, the new industrial system, edlcs. Éoutledge, 
Londres,^1.936, citado por PaÔLÔ SitÔS-LABINI, Oligopolio 
y proceso técnico, pâg. 15. Édics. Oikos-tau, Barcelona, 1.965. 
C57 Cur so de Economia moderna, pâg. 39* Edit. Aguilar, Madrid,
RI SEE, de que los magnates del tejido (la primera industria 
que empezo a funcionar en régimen técnica y economicamente ca­
pitalista) intentasen montar su propia organization comercial. 
Los historiadores de la economia suelen distinguir, en efecto, 
un périodo que cubre aproximadamente desde fines del primer 
tercio hasta la penultima década del siglo pasado (o sea, mâs 
o menos, desde 1.835, fecha inicial de la construccion de ferro- 
carriles en gran escala, hasta 1.880, en que empezo a implantar- 
se el proteccionismo;aduanero, acompanado por los primeros re­
glamentos e intervenciones del Estado en los servicios publi- 
cos) como la era de la competencia, aunque nunca, desde luego, 
en el grade de pureza absoluta que habian imaginado los econo­
mistas libérales.
b) La evolucion concentradora de la industria moderna.- 
Ahora bien, lo que si se puede afirmar es que des­
de muy pronto quedo en evidencia la inadaptacion de los esque- 
mas de competencia pura a la realidad del trâfico mercantil.
Ni la movilidad de los factures de produccion era perfecta 
(en especial, por lo que se refiere a la mano de obra), ni la 
transparencia del mercado era la régla general o supuesto nor­
mal, sino mâs bien lo menos frecuente, ni los productos total- 
mente homogéneos, si bien en los primeros tiempos del maqui­
nismo habia poca variedad. Por otra parte, el modelo era ab- 
solutamente estâtico, es decir, no tenia en cuenta para nada 
el transcurso del tiempo. Como sehala RAYMOND BARRE (6), "el 
concepto clâsico de competencia olvida el elements temporal 
y confunde una situacion de competencia realizada* con un pro­
ceso de competencia. Analiza el estado de ajuste de los datos 
y las variables, pero no la forma a través de la cual se rea- 
liza ese ajuste."
De todos modos, aun siendo digno de relieve, lo que
(6) Economia Politica, tômo II, pag. 4l3.
antecede no fue el factor deciviso en las condiciones de desa­
rrollo de la naciente economia capitalista. Lo que verdadera- 
mente imprimio rumbo nuevo fue el proceso mismo de innovacion 
tecnologica, o sea, de modo paradojico, la misma fuerza que al 
principio habia hecho irrvap;l_ un v  ^ _p:.t:ncia en ■
la at^'afura cnrarecida do miles de monopolies locales y an- 
tiguos. Los sucesivos inventes y aplicaciones (a partir de 
1.850, la llamada Segunda Revolucion Industrial), especial­
mente el aprovechamiento de la energia electrica, hicieron po­
sible la produccion, no ya mecânica, como hasta entonces, sino 
en grandes series, Ahora bien, pronto se advirtio que el em- 
pleo de estas técnicas solo era rentable a partir de cierta es­
cala, de un umbral determinado de produccion. Por otra parte, 
las inversiones iniciales, los gastos de primer establecimiento 
necesarios para introducir los nuevos procedimientos, aumentaban 
continuamente. Pronto dejo, pues, de cumplirse unas de las 
condiciones o presupuestos del modelo de competencia perfecta: 
a saber, la posibilidad teoricamente ilimitada de pliopolio 
por el lado de la oferta, El acceso al mercado solo era po­
sible para quienes disnupie--^ ...  - ' ' ™^nos con-
siderabHe.
ïül^ el Blglo ZIa fue un proccco ip^tQ^ si bien a 
ritmo creciente, de incremento del tamaho medio de la empresa 
dentro de cada sector industrial. Simultanéamente se perfi*- 
laba una tendencia distin te., pero en el fondo conexa; el 
agrupamiento y amalgama de empresas (ambos fenomenos han reci- 
bido, sin demasiado esfuerzo de exactitud terminologica por 
parte de los economistas, el nombre de concentracion). En lo 
que caben matices y distingos es en cronologia y delimitacion 
de las fases del proceso. Asi, HERMANN LEVY (7) situa en el 
penultimo decenio del siglo, o sea entre I.88O y I.89O, el 00-  
mienzo de la potente ola de concentraciones empresariales, a
(7) Citado por Paolo SYLOS^LABINI, Oligopolio y progreso tec- 
nico, pagina 15.
nada por los progresos révolueionarios en los medios de trans­
porte y comunicacion (8). Sin embargo, esta claro, por los
datos de que disponemos, en parte los que ofreoe el propio LEVY, 
que el proceso tuvo sus origenes bastante antes y que ya se vis- 
lumbraba haoia la década I.84O-I.85O. Algunos historiadores, 
como J. CLAPHAM (An economic History of modem England, vol.
Ill: Machines and national rivalries, Cambridge 1.951, capit.
IV) y H. U. FAULKNER (American Economic History, 6§ edicion,Har­
per, Nueva York, 1.949) han creido, incluso, apreciar las pri­
meras manifestaciones importantes en la década I.83O-I.84O para 
Inglaterra y los Estados Unidos, respectivamente.(9). Podemos, 
en todo caso, afirmar con HENRI SEE (10) que haoia 1.850 ya de- 
sempehaba papel prépondérante en Inglaterra la gran industria 
capitalista (en Francia y Alemania, en cambio, este no se pro- 
dujo hasta fines, o poco menos, del siglo XIX): "De 1.815 a 
1,850 triunfa verdaderamente en Inglaterra la organizacién ca­
pitalista de la industria".
cT.a sociedad anonima, mol de y motor institucional del 
gran capitalisme.- 
Llegados a este punto, detengamonos en un resumen 
economico que nos ha suministrado la materia prima de nuestro 
estudio, para volver la mirada a las instituciones juridicas 
que, a la vez, hicieron posible y fomentaron el desarrollo de 
la empresa capitalista, dândole forma orgânica y estatute legal. 
En este sentido, se advierte una correlacion inmediata y abso­
luta entre dos fenomenos; la concentracion y la sociedad ané- 
nima. En efecto, como sehalan todos los tratados de Historia 
de la Economia y del Derecho Mercantil, el simbolo organizativo 
del capitalisme fue y sigue siendo la gran sociedad anonima, 
llamada "corporation" por los americanos. Çitemos de nueyq a
T O  fbirtem... ~ , . . 1  ■ .
(9) PAOIO SÏLOS-LABÏNI, op. oit., pagina 117.
(10) Origenes del capitalismojnqdemo, pag. 113*
. HENRI SEE (11) s "La concentracion capitalista se manifesté en 
la creacion de innumerables sociedades anohimas. Mas de 600 
compahias de seguros, abastecimientb àé agua, minas, gas, ca- 
nalès, puertos, fomento y ferrocarhiles, fueron fundadas a par­
tir de 1.822. Representaban un capital de 500 millones de li­
bras esterlinas. Los bancoS pfivados pierden terreno y las 
sociedades bancarias aumentan ..." El pasaje solo se refiere 
a Inglaterra, pero es aplicable mutâtis mutandi al reste de Eu­
ropa Occidental* (Asi, por ejemplo, los grupos financières 
belgas, con la Société Générale a la cabeza, empezaron a cbns- 
tituirse en el primer tercio del siglo pasado en forma ya de 
capital accionario).
A efectos puramente expositivos, repordemos los as- 
pectos bâsicos de la institucion. Caracterizada en los diver­
ses sistemas législatives por uha serie de notas especiales, 
singularmente, como sehala JESUS: RUBIO (12), indiferencia so­
bre la identidad personal de les participes y separacion en­
tre el patrimonio de la sociedad y patrimonio del socio, que 
lleva aparejada la limitacion de la responsabilidad de éste, 
la sociedad anonima ha sido objeto de numerosisimas definicio- 
nes que solo difieren en la terminologia e importancia relativa 
asignada a sus diverses elementss. Transcribimos aqui, por su 
plasticidad, la de JOAQUIN GARRIGUES (13): "Sociedad capitalista 
que, teniendo un capital propio dividido en acciones, funçiona 
bajo el principio de responsabilidad l-imitada de los socios por 
las deudas sociales", El c one e p to d omprende tre s notas: pri­
mera, la de compahia capitalista (por oposicion a las persona- 
listas, cuyo prototipo es la sociedad regular colectiva), donde 
lo unico que cuenta en principio es la aportacion economica del 
socio, y no su identidad, lo que, a su vez, implica très cosas;
^Ilj Op. cit., pâgina ill.
Curs0 de Derecho de Sociedades Anonimas, pagina 4. Edi- 
torial de Derecho Einanciero, Madrid, 1.964, pâgina 4.
(13) Curso de Derecho Mercantil, tômo I, pâgina 310. Madrid, 
1.962, cuarta edicion.
1) division del capital en titulos llamados acciones y repre­
sentatives de partes alicuotas, incorporadas en un documento 
-la accion- facilmente transmisible; 2) caracter apersonal de 
la entidad, o sea, perfecta fungibilidad del socio; 3) parti- 
cipacion en los derechos sociales estrictamente proporcionada 
a la participacion en el capital; segunda nota, limitacién de 
la responsabilidad del socio al importe de su àcùion, de tal 
forma que el capital de la sociedad, debidâmente inscrite y 
publicado, es la cifra maxima de garantie para les acreedores, 
y tercera, spciedad regida democrâticamérïte, o sea, sobre la 
base de igualdad de derechos y régimen de mayorias. Para los 
efectos del proceso de concentracion, las mâs importantes son 
las dos primeras caracteristicas, pues ellas son las que mâs 
han facilitado la transféréncia y reunion de capitales.
Es significative que ya los dos antecedentss remotos 
e indirectes de la sociedad por acciones, concretamente los 
"montes*' o**maone" italianos y las organizaciones navieras ger- 
mânicas (Reedereien) de la Baja Edad Media, surgieran como for­
ma juridica de los primeros négociés de envergadura que conocio 
Europa, considerados hoy como vagidos del capitalisme comercial 
y financière. "Ambas instituciones -sehala JESUS RUBIO- coin- 
ciden en un proposito fundamental^ intentar resolver el aumento 
insoportable de riesgos de la empresa capitalista naciente, que 
adquiere un volumen de costos ... hasta entonces desconocido, 
atenuândolo por medio del reparte entre gran numéro de intere- 
sados y estableciendo un tope a la responsabilidad de estes par­
ticipantes (14). Lo mismo cabe decir, con mayor razon aun,
de las Compahias Reales de Comercio y Navegacion que se funda- 
ron en casi todos los Estados de Europa Occidental para el trâ­
fico con las Indias, con el régimen de privilégie regaliano pr£ 
pio del mercantilisme (la primera de ellas fue la inglesa East 
Indies Company que, fundada en 1,600, no fue formalmente di-
(14) Curso de Derecho de Sociedades Anénimas, pâgina 5.
AviII estaba muy desacreditada y virtualmente en liquidation), 
y desaparecieron al caer la Monarquia absoluta.
En el siglo XIX, con el movimiento codificador del 
derecho, que trata, en nombre de la razon pura y la seguridad 
juridica del ciudadano frente al Estado, de refundir en leyes 
sistemâticas todos los sectores o facetas principales de la vi­
da social; se perfila el concepto modemo de sociedad anonima 
o por acciones. Se formula inicialmente en el Codigo de Co­
mer io frances de 1.807 el rasgo de limitacion de responsabi­
lidad del socio por el importe de las acciones, que no estaba 
claro ni patente en las antiguas Compahias reales (15), y se 
abandona el sistema del "Octroi" u otorgamiento real, que cede 
paso al de la "autorizacion gdministrativa", concedida en todo 
caso por Reglamento y revocable "ad nutum" en cualquier momento. 
De todos modos, se habia franqueado una etapa en sentido li­
beral, pues el acto de permise ya no se inspiraba en considera- 
ciones de politica economica, sino en exigencies privatistas 
de solvencia y moralidad para garantie de acreedores y socios. 
Aun asi, al principio se concedian muy pocas autorizaciones de 
sociedades anonimas, en un clima de recelo, cuando no de hosti- 
lidad, por los escândalos y quiebras que suscitaban periodica- 
mente especulaciones bursâtiles desafortunadas o poco escrupu- 
losas. Por otra parte^ muchos veian en las grandes compahias 
el peligro de un poder economico excesivo que explotaria al pue 
blo y destruiria la libertad de tratos. En 1.838, el poeta ro- 
mântico y diputado ALPHONSE DE LAMARTINE exclamaba en la tri­
bune de la Camara* "La libertad es incompatible con la exis- 
tencia de grandes compahias en el Estado... No, jamâs un go- 
bierno, jamâs una nacion, habrâ constitüido fuera de elle un 
poder economico de explotacion, e incluso politico, mâs inva- 
sor que el que vosotros vais a constituir al entreger vuestro 
suelo, vuestra administrée ion y cinco o se is mil millones a
(15) JOAQUIN (tARrÏGITË^ , Ùurso de Derecho Mercantil, ï, pâg. 105.
vuestras compahias" (16)*
Sin embargo, la propia logica del liberalismo poli­
tico y economico, asi como la presion creciente de los grupos 
financieros, tenian que acabar tarde o temprano'con el procedi- 
miento de autorizacion gubernativa, reliquia, hasta cierto pim 
to, de la época absolutiste y excepcion a la régla de libertad 
para formar compahias mercantiles, y asi se instauré en la se 
gunda mitad de la centuria, sobre el modelo de la ley francesa 
de 24 de julio de 1.867 (articulo 21: "A l'avenir, les socié­
tés anonymes pourront se former sans l'autorisation du gouver­
nement" ), un nuevo sistema, el de "disposicionas normativàs" 
con libertad compléta de fundacién dentro de ciertos requisi­
tes formaiss, que es el que rige practicamente en todo el mun- 
do. El capitalisme industrial habia logrado, por fin, su es- 
tatuto organico y su salvoconducto. Asi lo comenta GEORGES RI- 
PERT : "Sesenta ahos después del Codigo de Comercio, el capita­
lisme obtuvo el derecho a crear libremente sociedades anénimas.., 
La Ley de 24 de julio de 1,867 ha que dado como la Carta Pundamen 
tal de las sociedades por acciones" (17).
Doble ha sido el papel historico de la sociedad ano­
nima: por una parte, el de un eficaz promoter de energies de inl 
ciativa y empresa, al hacer posible la explotacion de grandes ne 
gocios con capitales cuantiosos y un grade razontble de se^ri- 
dad, limitando los riesgos financieros para los inversores; por 
otro, y este segundo aspecto es el que mâs importa a nuestro tra 
bajo, el de un fuerte aglutinante, a veces absorbante y peli­
gro so , de masas ingentes de capital con titularidad incierta y 
variable, sin control ni tutela de los Poderes publicos, sin mâs
(ib) GËÛR(tE5 RÏRËRT; Aspectos juridicos del capitalisme modernoT 
pâgs. 69 y 70. E'éirs. Bosch y cia., Buenos Aires, 1,950.El 
pasaje transcrite corresponde al debate parlamentario sobre con 
cesiones de ferrocarriles a poderosas sociedades -directamente 
re.spaldadas ^ por la Banca' Rothschild.
(17) Traité élémentaire de droit oommerciâi, 50 edicién, tomo I, 
pâgina 47^. Librairie générale de dr^t et de jurispru­
dence , Paris, 1.963.
tido, CHARLES MAURRAS hablaba con razon del "gran capitalismo 
anonimo y vagabnndo" ), Hoy en dia, el fenomeno ha cobrado tal 
magnitud y aceleracion que no solo los tratados de sociologia, 
economia politica o derecho anti-trust, sino los propios ma­
nuals s de una rama tan tipicamente privatista como el derecho 
merpantil, juzgah inexcusable aludir a la concentracion como 
resultado estructural mâs espectacular del funcionamiento de la 
sociedad por acciones, y ya se public an-monografias sobre la 
interrelaci6n. de entrambos procesos (18)
En su Curso de Derecho de Sociedades Anonimas resume 
asi JESUS RUBIO el balance de algo mâs de cien ahos: "La socie­
dad anonima, como instrumente predilecto de la economia capi­
taliste, ha cumplido al mâximo las dos finalidades de âsta: la 
racionalizacion -el câlculo y la limitabilidad de perdidas- 
la objetivaoion como organisme en si, como mécanisme productive 
con vida propia desligado de todo elemento personal. Elle ha 
permitido movilizar los énormes recursos que exige la gran em­
presa moderna e inluso, en un cierto sentido, atenuar el feuda- 
lismo industrial mediante una ampli a y racional particion de 
los medios de produccion, y, por tante, de la riqueza... Pero, 
por otro lado, son indudables los peligros de este tipo social, 
derivados principalmente de la disociacion entre capital -pro- 
piedad en sentido economico- y control. Los grupos financières 
manejan a su arbitrio y en su provecho négociés y caudales que 
no son suyos. La formacion de trusts y cârteles, acentuando, 
aquella disociacion, facilita la açtuacion monopolistica en el 
mercado... La concentracion en cadena, concediendo a grupos teo 
ricamente mayoritarios en las sociedades dominantes el poder so 
bre las dominadas, .donde su participacion de capital constituye 
una infima minorla, hb solo rompe el supuesto esencial del prin
(18 ) Por ejemplo, la te si s doctoral de UlAuDe QhameaÜd: '^Le- ~  
pouvoir de c one ent rge ion de la société V bt. actions", p:^ 
miada "cum laude".por la Façultad de Derecho y Ôiencias Econo^ 
micas de Rennes. Edit. Sirey, Paris, 1.962.
cipio capitalista de la sociedad anonima, sino agudiza, en pr£ 
gresion geométricamente creciente, la disociacion entre capi­
tal y control" (19).
Por su parte, CLAUDE CHAMPAUD distingue en la socie­
dad anonima,"desde un punto de vista puramente técnico", dos 
aspectos "concentracionistas": por una parte, la sociedad ano­
nima realiza por si misma concentraciones de empresas; por otra, 
suscita agrupamiento s que sirven de marco a otras operaciones 
concentradoras (20). En el fondo, se trata, con distintas pa­
labras, del mismo planteamiento.
Sin embargo, el derecho permanecio impasible durante 
muchos ahos frente al hecho socioeconomico de la concentracion 
a través de las sociedades mercantiles, en obsequio al sacro- 
santo principio de libertad contractual y asociativa. Ahora 
bien, la evolucion del sistema capitalista en poco menos de 
cuarenta ahos fue tan vertiginosa que a fines del siglo empezo 
el Estado a intervenir en la vida del trâfico para moderar un 
proceso que, si no se podia suprimir por obedecer a un desarrollo 
organico y vital, tampoco se podia permitir sin limites por lo 
que llevaba latente de cancer devorador.
d) Profecia de MARX; la concentracion, sino y tumba del 
capitalismo.
Como se recordarâ, deciamos que a mediados del si­
glo burgués y liberal, el capitalismo industrial parecia conso- 
lidarse en forma de empresas maquinistas. No sin desgarradores 
conflietos humanos en las relaciones entre patronos y obreros, 
no sin desesperados intentos de talleres y artesanos tradicio- 
nales de destruir las mâquinas cuya competencia les arruinaba, 
el nuevo sistema avanzaba, no a toda vela, desterrada ya de la 
navegacion, sino a todo vapor. La economia de mercado, joven 
y pujante, promovia una formidable éclosion de fuerzas produc-
(19) Pâginas 25-26.
(20) Le pouvoir de concentration de la société par actions, pâ 
gina 12.
al que contribuyo, por otra parte, de modo decisive, el triun- 
fo de las ideas librecambistas , difundidas por ese magnifico 
agente de propaganda que fue RICHARD COBDEN, jefe de la escuela 
manchesteriana. Inglaterra, maestra en el arte de justificar y 
apoyar sus ambiciones nacionales en doctrinas pragmâticas for- 
muladas con pretension aparente de validez universal, se habia 
convertido, gracias al principio del libre cambio, en el gran 
taller del mundo (the workshop of the world), comprando materias 
primas y vendiendo sus manufacturas. Verdaderamente, si VOL­
TAIRE, que un siglo antes tantas pâginas de admiracién habia 
escrito en loor de la nacion comerciante, hubiese resucitado 
en medio de la civilizacion fabril, habria caido en el opti­
misme bobalicon y desmesurado que tanto reprochaba a su propia 
criatura literaria, el doctor PANGIOS; "Todo va muy bien en el 
mejor de los mundos posibles".
Sin embargo, precisamente eh plena euforia del capi­
talisme competitive, y por cierto en Londres, capital del co­
mercio y la incipientè banca internacional, surgio una critica 
cientifica y filosofica del sistema en su funcionamiento y en 
sus mismos principios. Su autor fue CARLOS MARX que, apoyân- 
dose en la observacion de la economia inglesa, profetizo el 
hundimiento proximo e ineluctable de un capitalismo devorado 
con rapidez galopante por un proceso autofâgico de concentra­
cion en un numéro cada vez mener de poseedores y correlativa- 
mente de ruina y proletarizacion de una masa cada dia mâs nu­
méro sa de competidores desbancados. A continuéeion se resu­
men los puntos esenciales del planteamiento.
MARX parte de una observacion oportuna y évidente: 
a causa de la doble tendencia del capitalismo al aumento del 
capital constante en relacion con el variable, y al incremento 
de la parte fija e inmovilizada (edificios, mâquinas) del ca­
pital constante en relacion con la no fija (materias primas, 
semielaboradas y auxiliares), el tamaho medio de la unidad pro
ductiva va siendo cada vez mayor. Hasta aqui, nada realmente 
nuevo. Pero sobre esta base el autor del "Capital" (1.867) for 
mula dos leyes de evolucion economica: en primer lugar, segun la 
ley de acumulacion del capital, los poseedores de los medios pr£ 
ductivos transforman en capital la mayor parte de la "plusvsilia" 
obtenida del trabajador asalariado (21), no solo porque esta 
acumulacién responds a las tendencias intimas del capitalista 
y a su ambicion, sino tambien porque el sistema se encuentra en 
perpétua transformacion y progresa por la aparicion de metodos 
productives y mâs articules, y porque la competencia obliga a 
cada empresa a invertir sin interrupcion. Ahora bien, al acu- 
mular les capitalistes individuales mâs y mâs, aumenta la can­
tidad en manos o bajo control de cada uno de ellos, lo que hace 
posible incrementar la escala de fabricacion. Este es, justa- 
mente, lo que MARX llama "concentracion del capital", fenémeno 
que acompaha normalmente a la acumulacion, pues es évidente que 
no puede plasmar si no se da esta. En cambio, no se da necesa­
ri amen te el caso inverso, ya que es posible concebir la acumu- 
lacién y que, al mismo tiempo, los capitalistes individuales 
picrdan importancia (con motivo, por ejemplo, de subdivisiones 
repetidas entre herederos). Lo importante para nosotros es que 
en el pensamiento de MARX la concentracion por si misma serâ su­
ficiente para provocar un aumento continue en la escala de pro­
duccion (esto es, en la dimension de la empresa) que, de todos 
modos, viene impuest-a por la tecnologia, y una tendencia, al 
menos parcial, a que se reduzca là competencia.
La segunda ley es la que MARX llama "oentralizaciân del
(2l) liâ "plusvalia" (der i2léir«ert) es la diferencia que se apropia 
el capitalista entre ei valor objetivo de la mano de obra in 
corporada al producto (valor que se mide por la suma necesaria 
para la subsistoncia material del trabajador, o sea, por su sala 
rio natural)y el valor que el capitalista obtiens en el mercado 
con ese products. Esta diferencia procédé, segun MARX, de que los 
productos tienen un valor de cambio que se mide por el numéro de 
horas de trabajo empleadas para fabricarlos, y de que el capita­
lista estâ, de hecho, en condiciones de hacer trabajar al obrero 
mâs horas que las indispensables para ganar el salarie natural.
"Este proceso difiere del anterior en que solo supone un cambio 
en la distribucioh del capital ya disponible y en actividad;.., 
El capital aumenta en un lugar, en poder de una sola persona, 
porque muchos lo han perdido en otro lugar. Esta es la centra- 
lizacion propiamente dicha, diferente de la acumulacion y la 
concentracion" (22). MARX sigue explicando; "La batalla de la 
competencia se libra mediante el abaratamiento de l~s mercancias. 
La baratura de las mercancias depende, ceteris paribus, de la 
productividad del trabajo y esta, a su vez, de la escala de pr£ 
duccion, Por consiguiente, los capitalistes mayores vencen a 
los menores", El proceso continua irreversible y fatalmente 
hasta que, al reunirse el capital en poqulsimas manos y quedar 
relegada a la proletarizacion la mayoria de los empresarios, "to 
do estâ dispuesto para el derrumbamiento apocallptico del capi­
talismo". Estos pasajes son de "El Capital"; veinte ahos antes, 
en 1.848, "El Manifiesto Comunista" habia profetizado: "Al de- 
sarrollarse la gran industria, desaparece bajo los pies de la 
burguesla la base misma sobre la que produce y se apropia de los 
productos. De esta manera, la gran empresa labrà su propia se- 
pultura; su muerte y el triunfo dsl proietariado son igualmente 
inevitables".
MARX distingue una tercera fuerza, "el sistema de cr£ 
dito", constitüido en sentido amplio por bancos, empresas de in 
version financiera en general, mereados de valores, etc, "En 
sus comienzos el sistema de crédité llega a hurtadillas como un 
modeste auxiliar de la acumulacion y trae por hilos invisibles 
los recursos monetarios dispersas en toda la extension de la s£ 
ciedad a manos de los capitalistas individuales o asociados^ Pe 
ro pronto se convierte en arma nueva y formidable en la lucha 
entre competidores, y, finalmente, se transforma en un inmenso 
mécanisme social para la centralizacion de capitales". La no-
(22) ïïl Capital, tomo I, pâgina 686. ÿondo de Cultura Ecoho- 
mic'à. Mejico.
en que los capi-talistas de envergadura expropien a los pequeBos, 
sino en la **asociacion de cierto numéro de capitales ya existen 
tes G en proceso de formaoion... por el camino mas llano de la 
formaoion de sociedades anonimas." Este método asociativo es 
justamente el que MARX considéra, con mucho, ël mas rapide para 
el incremento de la magnitud de la unidad. ëmpî*esarial: "El nnm
do seguiria careciendo de ferrocarriles si së hubiese visto obli 
gado a esperar hasta que la acumulaci6n _ hubiera permitido a ca- 
pitalistas individuales emprender la construccion de un ferre- 
carril. En cambio, la centralizaci6n ha realizado este fâcil- 
mente por fflédio de las sociedades anonimas".
les pasajes que anteceden constituyen el esbozo de 
le que luego séria hasta hoy una constantë del socialisme mar- 
xista en su interpretacion doctrinal del capitalisme, cencreta— 
mente ei valor prioritario asignado a la concentracidn finan- 
' ciera sobre los factores estrictamente industriales. Obsërvese, 
en efecto, que cuando MARX se refiere al conjunto de la economla 
o, mejor dicho, al proceso productivo del maquinismo, no cita pa 
ra nada la asociacion, la "combination", de capitalesj fenomeno 
que solo parece advertir en el ramo de las finanzas. Hubo que 
esperar a la cuarta edicion alemana de "El Capital", muerte su 
autor, para que PEDERICOENIELS, su correligionario y continuador, 
agregase al ultime pasaje la siguiente nota de pie de pagina:
"Los mas recientes trusts ingleses y americanos procuran reali- 
zar este tratando de unir, al menos, todas las grandes compahias 
de cierta rama de industria en una gran sociedad anonima con m£ 
nopolio de hecho" (23),
Ligamos incidentalmente, siguiendo a PAUL M. Z'^ EEZY, 
que MARX die en definitive poca importancia a las consecuencias 
de la c entrai izac ion y de la misma c one en trac, ion .sobre la estruo 
tura y forma concrete de los mereados (24), limitândose a prono^
(23) Citado por PAUL M. Z’A’EEZY, Teoria del desarrollo capita­
liste, pagina 282, al pie.
(24) Ibidemj^ pagina 283.
dente, a saber, la sustitucion progresiva de la coapetenoia en­
tre un gran numéro de productores por el control monopolistico 
o semimonopolistico de los mercados. Ha sido mucho después, muy 
entrado ya el siglo actual, cuando la docttina econdmica marxis­
te ha empezado a explotar sistemâticamente, con planteamientos 
de alcance general, el filon del monopolio en la centera concep­
tuel de "El Capital", Como apuntan de consuno PAUL A. BARAN y 
el citado JWEEZY (25), el primero en intentarlo fue HÏLPERDING 
en su "Bas Finanzkapital" (1.910), que hoy es ya una obra cla- 
sica del socialismo cientifico, si bien fue LENIN quien, ahos 
mas tarde, trato el tema de modo sistematicô. (El imperialismo, 
ultimo estadio der^capitalismo).
Tanto por lo que afirmo expresamente como por le que dio 
implicitamente a entender o, por lo menos, sugirid, la construe— 
cidn marxiste fue el primer intente de impugnacidn total del sis 
tema de économie capitaliste en base a una presunta ley de con- 
centracidn aglutinadora, y si bien es cierto que sus profecias 
entre me.siânicas y agoreras no se han cumplido en cuanto a la au 
tofagia final del sisterna, no cabe olvidar que las tesis del au 
ter de "El Capital" y de la *^Critica de la Economie Political plan- 
tearoh un reto doctrinal a los belles y sencillos esquemas -qui 
zâ"demasiado belles para ser verdad", como dirian los franceses- 
•elaborados por la teoria liberal. De MARX en âdelante, là con- 
centracidn del capital, y en intima relacidn con elle, la dimen- 
sidn creciente de la empresa y el aglutinamiento de empresas pro 
piamente dicho, han sido temas obligados de la ciencia économisa 
y socioldgica, lo que a la postre ha sido fecundo para el es- 
tudio y conocimiento de las estructuras empreseriales y tenden­
cies funcionales del capitalisme, aunque con lamentable frecuen 
cia los apriorismes politicos e ideologicos, ora libérales, ora
r25T"TÂümg." ZWEEZY y TÂJIL T. BAÏÏAIT." '^ ri"càprfâle môhop6TI:=---
tico", Turin 1.968 • (Edit Giulio ïïinaudi), pàg. o. ïi- 
tulo original-: "The monopoly capital".
herente al socialismo"cientlfico"), hayan ofuscado el examen se- 
reno de los problèmes.
5.- El triunfo de la concentréeion.
a). En los Estados Unidos (1.865-1.914).- En el ul- . 
timo tercio del siglo pasado la industria adquiria dimensionss 
insospechadas en ciertos sectores (mineria del carbon y del hie 
rro, sidérurgie, ferrocarriles, etc.) y estructura cada dfa mas 
compleja, a la vez que el maquinismo se extendia practicamente 
por toda Europe Occidental y, sobre todo, a una nacion inmensa 
y moza, los Estados Unidos de Norteamerica, que, sin terminar 
la colonizacion de su territorio, acababa de salir de la Guerra 
de Secesion (1.861-1.865), con la victoria total de un Norte in­
dustrial y financière sobre un Sur agricole y latifundista, Aun 
que Gran Bretana fuera la primera pOtencia comercial y bancaria, 
ya no se desarrollaba al ritmo vertiginoso de sesenta o setenta 
ados antes, sino al compas regular y sosegado de un mécanisme tra 
dicional. Era, por el contrario, en los Estados Unidos, dorlde 
la éclosion de una sociedad de esplritu aventurero y tenaz en un 
marco geopolltico poco menos que virgen iba a cristalizar en me 
nos de medio siglo, con vicisitudes truculentes, en,el arque- 
tipo del gran capitalisme. Esta fue la epoca en que los Es­
tados Unidos hicieron su revolucion économisa, iniçiada por ,1a 
pléyade de capitanes de empresa salidos de la nada, de self made 
men, "que figuran en el Almanaque Gotha de los cons truc tore s. de 
imperios economicos" (26): HENRY FORD, en el automovil; HEI^ RY DU 
PONT, en la industria qulmica (fundador de la DUPONT DE NEMOURS, 
primera companla qulmica del mundo); ANDREW CARNEGIE, en el ac£ 
ro; JOHN ROCKEFELLER, en el petroléo; CORNEIIO VANDERBILT, en los 
ferrocarriles; JOHN PIERPONT MORGAN, en la banca (y mas tarde 
también en el acero); GEORGE '^ESTINGHOUSE, en la electricidad,etc.
(26) GÏOR(^ ÏC) La grande impresa nella società moderns, '
pâg. 119. Editorial filnaudl, Turin, 1.9b7.
sector que dominaban.
No tardo la epopeya de las individualidades en ceder 
el sitio a una oleada de concentraciones que, con frecuencia, 
abocaban al monopolio total o virtual de. ramos enteros de la 
producpion o del comercio, y de colusiones de empresas mien- 
tras floreclan las practicas de abuso de situaciones de domi- 
. nio del mere ado. Como observa A. D. KÀFIAN (27), ya antes de 
la Primera Guerra Mundial la opinidn comdn, el hombre de la ca 
lie, identificaba generalmente los vastos negocios con los m£ 
nopolios logrados por medio de fusiones o de la eliminacion de 
competidores en una lucha despiadada, sin réglas del juego ni 
escrupules eticos.
Desde elpunto de vista de la estructura y funciona- 
miento de los mercados, tres rasgos, a menudo relacionados, do 
minaban la escena nor teameric ana a fines del XIX: en primer lu 
gar, la empresa gigante que, con frecuencia, se alzaba en mon£ 
polista; en segundo lugar, las fusiones o nexos organicos de 
empresas, o, cuando menos, los pactes o acuerdos entre ellas; 
en tercer lugar, las practicas discriminatorias y desleales de 
todo tipo que se permitian les fuertes frente a los débiles. El 
me jor e jemplo del primer fenomeno fue quiz a la Standard Oil Com 
pany, fundada en 1.870 por ROCKEPEII-ER, El episodio mas cono 
ci do del segundo tipo fue, asimismo, creacion de ROCKEFELLER: 
la Standard Oil Trust, de Ohio, fundada en 1.879, después de 
casi una década de absorciones de competidores en el sector pe 
trolifero; y el tercer aspecto tuvo su mejor ilustracion tam­
bién en el ramo del petroleo: concretamente las tarifas discri 
minât or iamente bajas qua la compahia ferroviaria South Improve­
ment Co., filial de la Standard Oil a partir de 1.872, concedia 
a las partidas de crudo destinado a las refinerias en la zona 
oriental, la de mayor consumo del pais, desbanoapdp.asi,-ppi-
(27) !sig enterprise in a competitive system, traduclda defec~ 
tuosamente al castellâno con el tituio "La empresa en un 
sistema de competencia". (Deberfa de^ir "La gran empresa...) 
Edit. Limusa-Wiley, Méjico, 1.967.
mero, y. Qontrolando, después, el trust ROCKEFELIER a las demas 
refinerias del Este, Flies'bien, ocuparan en primer término nue^ 
tra atencion los dos primeros pfocesos^ especialmente el segundo, 
ya que disertamos sobre la concentracion stricto sensu, o sea, 
sobre las modalidades de integràcién propiamente dicha entre 
las empresas, y no sobre las simples confabulaciones o concler- 
tos ni acerca de practicas concretas de tipo desleal.
b). En. Europa Occidental (hasta 1,914).-
En el Viejo Continente se peirGlaba también la tenden- 
cia al aglutinamiento de las unidades productivas y de las enti. 
dades financieras, as! como habitos muy definididos de coordina 
cion dé polltica de mercados entre las empresas llderes de deter 
minados sectores. En el ultimo tercio .del siglo XIX, algo mas 
tarde que en los Estados Unidos, empiezan a formarse algunos de 
los grupos colosales que hoy dominan la economla europea. Re- 
conozcamos que la vuelta paulatina al Estado intervencionista 
y protector de la industria nacional frente a la competencia ex 
tranjera, después de mas de cincuenta ahos de liberalisms co­
mercial, fomenté o, por lo menos, allano,_el proceso, si bien 
es verdad que, de todas maneras, este se habrla désarrollado 
sin el apoyo de los Poderes publicos, porque respohdla a los 
imperativos tecnologicos de la llamada Segunda Revolucion Indus 
trial. Se empezaron, ademâs, a formar corporaciones y federa- 
ciones profesionales para la defensa y represehtacion comun de 
los intereses de cada sector ante el Estado, por lo que hay 
quien dice que 1.887, aho en que surge en Francia el Comité des 
Forges et des Houillères, abre la era de un capitalisme"orga- 
nizado", que viene a coincidir cpn el"çapitalismb monopollstico" 
de Lenin.
También en Inglaterra, donde habla florecido la teo­
ria clasica de la competencia pura y donde, en contra de la in 
genua suposicion de Adam Smith de que "los del mismo ramo de la 
industria rara vez se unen", cristalizaron concentraciones hn
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el nacimiento de la Imperial Tobacco Company en 1.901 por fu­
sion de ciecisiete firmas deseosas de resistir en bloque la com 
petencia del trust estadounidense American Tobacco Company; en 
el whisky, la Distillers Co. por fusion de siete casas escoce- 
sas, etc. Sin llegar a ser el pais de los "reyes" de la econo- 
mia, la Gran Bretaha finisecular fue, probablemente, el adelan- 
tado de la concentracion en Europa, y no deja de resultar l6- 
gico -aunque sea a primera vista paradojico- que esto sucediese 
en la nacion mas liberal y competitiva de la epoca. Precisa- 
mente por jugar con relativa amplitud el fair play del mercado 
libre en el comercio internacional, el Reino Unido era el mas 
expuesto a los efectos de las importaciones de manufacturas ex- 
tranjeras (alem.anas, nor teameric anas, hasta japonesas en al­
gunos renglones); de ahi que las amalgamas experimentadas por su 
industria respondieran a menudo a un proposito defensivp. En e^ 
tas condiciones de cambios estructurales, se explica perfecta- 
mente que fuese en Inglaterra donde por primera vez la Ciencia 
Economica distinguiese en sus analisis teéricos la gran y pe- 
queha empresa, asi como la unidad media. Se debe, en efecto, 
a ALFRED MARSHALL, jefe de la llamada escuela de Cambridge o 
del"equilibrio parcial", y considerado como el ultimo gran clé 
sico ingles, el haber enunciado en sus Principles de Economla 
Polltica (1.890) las "economias de escala", esto es, las ven- 
tajas especlficas de la dimension en la planta industrial.
Otro tanto sucedla en Europa continental, si bien pre 
dominaban las formulas de asociacion y entendimiento de empre­
sas para una polltica comun de mercado sobre los cases de fu­
sion o integracion organica, de todas maneras numérosos también. 
Pue en Alemania donde el concierto de las principales socie­
dades en los sectores basicos (acerqs, fertilizantes potasicos 
y nitrogenados, mineria del carbon, etc.) alcanzé su max imp gra
do, insplranclo, inclusive, una institucién contractual peculiar, 
el cartel, cuyo nombre, igual que el de trust, es ya del vocabu 
lario économies universal. También en Alemania nacio una figura 
asociativa original : el konzem, que algunos definen como la ver 
sion germanica del holding anglosajon, o sea, grupo de empresas 
jurldicamente independientes sometidas a una direccion eooné- 
mica unitaria, a consecuencia de una fuerte tendencia al agluti- 
hamiento de ciertos ramos, especialmente el bancario.
6.- Nace el derecho de defensa de la competencia.-
Ya en la penultima decada del siglo pasado, ante el 
clamor de la opinion, alarmada por las fusiones, absorciones, 
combinaciones monopolxsticas, practicas concertadas y discrimi 
natorias que falseaban la competencia, los Tribunalss ordina­
ries norteamericanes tuvieron que sentenciar conforme a los 
principles tradicionales de equidad y libre competencia del Com- 
mon Law, esto es, del derecho anglosajon tradicional, consuetu 
dinario y jurisprudencial, contra compahias que pretendian aca 
parar el mercado comprando en masa sociedades cpmpetidoras. Sin 
embargo,, se advertia cada vez con mas calridad que solo una l£ 
gislacipn especial podia poner cote a las concentraciones abu­
sives, y asi se dietaron leyes ad hoc entre 1.880 y 1.890 en mu 
chos Estados miembros de la Union.
Pronto cundio, empero, la necesidad de un ordenamien 
to federal con validez uniforme en todo el ambito de soberania 
nacional, porque los grupos finaneieros y complejos industria­
les abarcaban todo el territorio y se afincaban en cualquier par­
te de él con increible agi^idad. Asi se dicté el aho 1.890 la 
famosa Ley SHERMAN (SHERMAN Act), que ha sido el modelo y fuen 
te directa o indirecta de los demas sistemas legislatives de de 
fensa de la competencia.
No cabe explicar aqui con details lo que decia o no 
decia la Ley Sherman, cuya interpretacién no era fécil. Indi­
quâmes que, redactada eh termines muy amplios y générales, de-
de empre sas que, bajo la forma de trust o de cualquier otro mo 
do tienda a restringir la competencia en los negocios o en el 
comercio...", y decretaba también la ilegalidad y punibilidad 
por lo penal de todo acto por el que una persona "monopolies o 
conspire para monopolizar una rama cualquiera de la industria 
o del comercio..." El principal interés de la Ley fue real- 
mente la declaracién de ilegalidad, no ya de las practices de 
restriccién de la competencia., .sino, incluse.,, de la propia si- 
tuacién factice de monopolio como malo y per judicial per se en 
todo. sistema de libre empresa.
Juristes y economistas coinciden en que, por diver­
ses razone s, unas de xndole interprétâtiv a, otras de indole 
juridico-formel, otras, por fin, de naturalezà eoondmica, in­
cluse, a veces, polltica, la Ley SHERMAN no adabo de ser efi-
que
•caz; es mas, muchos afirman, lise y llanamente / ..o lo fue en 
absolute, que no tuvo ninguna influencia en la regulacion y dis­
ciplina de los grandes negocios. En efecto, tanto las estadls- 
ticas disponibles como los dates de les registres y censos mer— 
..cantilc. s demuestran , sin lugar a dudas, que el proceso de con 
centracion economica de los Estados Unidos continué desarrollan 
dose a fuerte cadencia en las dos décades de un siglo al si­
guiente, sobre todo en los ahos inmediatamente anteriores y po£ 
teriores a 1.900. Lo unico importante que cabe anotar en su ha 
ber es que, como sehala el propio KAPLAN, "marcé el final de los 
consorcios de votos (los voting-trust s) como ar did para la con- 
centracién de los négociés" (28). Éfectivamente, en 1.892 los 
tribunals8 de Ohio disolvieron el trust de la Standard Oil, âlli 
domiciliada. Ahora bien, esta y otras agrupaciones recurrieron 
a diversas formas asociativas, a distintas vestiduras juridicas, 
para escapar a la le.tra de la SHERMAN Act. El artificio mas usual, 
a partir de 1.890, fué concretamente la com^ahia holding, especie
de sociedad de sociedades anénimas, que se fundaba precisamente
— A.L.B. KAPLAN, Là" empre sa" en un sistema de competencia, pâ 
gina 24.
parc! comprar accioneB ue üT»ras socieaaaes e iniiUir asi aecisi— 
vamente en éstas. El Estado de Nueva Jersey permitla expresa- 
mente esta forma, en virtud de una ley de sociedades bastahte 
liberal que habfa dictado en 1.889, autorizando a las companias 
anonimas a poseer carteras de valores industriales y comercia- 
les. En los primeros veinticuatro ahos de aplicaciÔn de la Ley 
SHERMAN, o sea, hasta 1.914, el Tribunal Supremo no dicté una 
sola sentencia condenatoria (29) por el simple hecho de Haber- 
se fusionado dos o mas empresas, y nunca entré siquiera a dis­
ent ir en sus considerandos, como euestién de fonde e indépen- 
diente, si la adquisicién de acciones o elementos de activo de 
otras firmas era en si legal o' ilegalv En las condiciones|dé8- 
critas nadie podia sorprenderse de que las fusiones y absorcio­
nes proliferasen a comienzos de siglo, éstimuladas, ademés, en 
numerosos Estados por una legislacién de sociedades deliberada- 
mente inspirada en el designio de facilitarlas.
Asi las cosas, en 1.914 se:dicté la Ley CLAYTON (d a y ­
ton Act), a modo de complemento, simplemente, y no de sucêdéneo, 
de la Ley SHERMAN (30), tipificando, por primera vez, cuatro f^ 
guras de practicas restrietivas: discriminacién de precios, con 
tratos de vinculacién (tying contracts), o sea, de exclusiva; in 
terconexién de empresas por consejeros comunes (interlocking di­
rectorates) , y posesién por una sociedad de acciones de otra (in 
tercorporate stockholding). No interesando las dos primeras f^ 
guras a este trabajo, nos ocuparemos, en su momento, de las dos 
ultimas, especialmente de la cuarta, une de los supüestos tipicos 
de concentracién eçonémica.
Hasta la saciedad quedan demostradas la intima cone- 
xién entre fondo econémico y forma juridica -no sin notoria exa 
geracién de sabor marxista ha dicho BAÜDIN que "el derecho es
(29) DaVïÏ) Mï/Ë MàRTÏN, Mergers and tjie Act, paginas
14 y 15. University of California Press, Berkeley and Ips
Ange le s ; 1.959.
(30) Op.,oit, pâg. 3.
la obligacion inexcusable para legislatures y tribunales de a b ^  
car fenomeno tan amplio y complejo como la concentracion, no so 
lo en algunas de sus manifestaciones orgdnicas, sino en todas 
sus modalidades asociativas, a condicion de dar a cada insti­
tue ion concreta un tratamiento especifico, pues no todas sur- 
ten los mismo s efectos en el f une i onami en to efectivo de empre­
sas y mercados. En este sentido, la historia de las leyes an- 
ti-trusts americanas se ofrece como un lento y vasto proceso 
expansivo de disciplina juridioa sobre las suce^vas formas de 
concentracion que fueron surgiendo como posibilidades larvadas 
en el derecho de sociedades mercantiles,
^Competencia versus racionalidad economic a?
Simultanéamente a la paulatina tendencia legislativa 
ai endure c imi ent o frente al fenémeno de concentracion, se abria 
paso, tanto en la jurisprudencia como en sectores concretos de 
la opinion norteamericana, una actitud matizada, que tachaba de 
simpliste, y sobre todo de ihviable en la vida real, toda con- 
deha absoluta, global, discriminada, de acuerdos o practicas re_s 
trictivas de la competencia por el juego automatico de la Ley 
SHERMAN. Se empezaba a reconoeer que a veces era inevitable, 
incluso beheficiosa a plazo largo o medio, para el sistema in­
dustrial y financiers, cierta medida de restriccién de la com­
petencia, eso si lo mas moderada posible, en una nacién donde 
fuertes y frecuentes tensionss y crisis, con su estela de quie- 
bras résonantes y de paro de miles de trabajadores, ponian un 
contrapunto traumatico a la floraeién de altos negocios especu 
lativos y al desarrollo eruptivo de colosos absorbantes. Podia 
suceder, a veces, que la competencia pura se hiciese indeseable, 
aparté de que no pudiese realizarse en los terminos idéales de
131) Précis'd^^oonomie^olitlque, 1.943, toma I, pag. 2 9, ci­
tado por RfPËÊT en Aspectos juridicos del capita­
lisme moderno, Èuénos Aire s, 1.950, pag. 4» -
la teoria,
Lo mismo se observaba en materia de concentracién y 
posiciones monopolisticas o dominantes. Se comprendia que no 
todo agrupamiento de empresas, no todo dominio del mercado como 
simple hecho, eran malos per se ni punibles como delltos, cuan­
do derivaban sencillamente de una superior!dad legftimamente ad 
quirida por la firma dominante o bien del imperative técnico de 
la unién de grandes capitales para inversiones determinadas.
Se introducia asi en la jurisprudencia, si bien con vacilaciones, 
retrocesos y cambios desconcertantes, un criterio selective pro 
picio a distinguir, por un lado, practicas restrictives "razona 
bles" (reasonable trusts) y, por otro, practicas no razenables 
(unreasonable trusts). De ahi el nombre de "rule of reason" 
(regia o concierto de la nacion) con que se conocia una inter 
pretacién que, desde luego, no podia encontrar base alguna en 
la legislacién vigente, sino que ténia sus raices en sentencias
antiguas basadas en el Qommon Law. . -
Con la exposiclon que antecede hemos tocado, quizas, 
el punto critico del derecho anti-trusts, no sélo en Estados 
Unidos, sino en todas las economias capitalistas desarrolladas: 
concretamente la necesidad -y por desgracia también la difi- 
cultad- de saber a partir de qué tamano o dimensién empieza una 
integràcién empre sari al a constituir un peligro de monopolio o, 
al menos, de posicién dominante del mercado, en perjuiçio de los 
consumidores, de los pequenos competidores o del interes na­
cional. Este es el grave problema législative y, sobre todo,
jurisprudencial, del derecho de la competencia, y al examen de
■ las distintas soluciones o enfoques propuestos para resolverlo 
se encamina este trabajo.
Lo signifieativo de la evolucién resumida es que la 
competencia ha dejado de ser un ideal absolute, un criterio in- 
derogable, una norma inflexible, como punto de referenda y es­
cala del valor del sistema .de libre empresa, y se ha reducido a 
médulo preferente, guia de orientacién, y nada mas, de las re-
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terreno otras consideraciones, como la estabilidad de la produo- 
cién^y el nival de empleo, los pbjetivps estrategicos de defensa 
nacional, la prestacién de servicios pdblicos en condiciones ase 
quibles a las clases de ingresos inferiores. En resumen, la com 
petencia ha dejado de ser un fin, para que dar se re duc i da a un ms 
dio o, si se quiere, a uno de los principles constitueionales 
del sistema capitalista, ya no el unico.
Lo que antecede explica que solo en los Estados Uni­
dos se montase un dispositive anti-trust, mientras que en ningun 
pals de Europa tomo la Ley actitud alguna frente al hecho econo­
mics de la concentracién. La razén es que en los Estados Unidos, 
por razones de escala y dimensién, los monopolies gigantes ame- 
nazaban con devorar el organisme del que hablan nacido, dando 
asi la vuelta al mite de Saturne. En Europa,por el contrario, 
con excepcién de una fragmentaria juri sprudenc ia britanica deri- 
vada del Common Law, el derecho ignoré o1lmpic amente el problema 
porque, a pesar de su envergadura, no habla alcanzado, ni con 
mucho, las proporciones ni la espectacularidad truoulenta que 
lo caracterizaban allende el Atlantico Norte. üTéngase en cuen- 
ta, ademàs, el substratum histérico-cultural: les Estados Uni- 
dos eran una nacién nueva, un aluvién social y demogréfico en 
una tierra econémicamente virgen, con cierto mesianismo empre- 
sarisü. muy propio de aventureros en un medio natural a la vez 
rico y agreste; mientras que Europa tenla una larga tradicién 
de instituai one s, cuadros juridicos, vlnculos de todo orden, 
amen de siglo s de intervene ién estatal en la economla, interrum 
pida sélo por un paréntesis liberal de, unps ochenta ahos, y sus 
principales potencies se aprestaban, por ahadidura, en los pri 
mero s ahos del siglo a una carrera de amamentos ("la paz ar­
mada"), y cultivaban un nacionalismo militante y agresivo que 
por fuerza tenia que apoyarse en grandes grupos industriales y 
financières. En estas circunstancias era légico, era casi obli 
gado, que el Viejo Continente no viese florecer en su suelo una
rama especiiica aej. aerecno contra ±os aousos aex monopoj-io.
Hemos expuesto, con el maximo de sobrledad, el pro- 
greso de la concentracion en las economies desarrolladas has­
ta 1,914, aho en que estallo la Primera Guerra Mundial. La
, - % ' - . ; 
eleccion de la fecha no ha sido arbitraria ni ha respondido a
convenciones cémodas y superficiales, sino que obedece a pro­
fondes cambios polltico-econémicos en todo Occidente como con 
secuencia de la conflagracion 1.914-1.918 y a que, como luego 
veremos, la situacion cambié radiealmente a paftir de 1,918.
8.- 1.914-1.939: el.declive de la competencia.-
La Primera Guerra Mundial précipité, aceleré, el pro 
oeso de intervencién autoritaria del Estado en la economla que 
ya se insinuaba desde finales del siglo pasado, asi como la ten 
déncia al concierto de las grandes firmas en loa sectores ba­
sicos. La contienda, imaginada en 1.914 como de poca duracion, 
se prolongé cuatro ahos y obligé a los beligerantes a movilizar 
todos, absolutamente todos, sus recursos industriales y finan­
cières. Las fabricas se dedicaron febrilmente a producir ar­
mament o o material estratégico para millones de combatientes, 
mientras el Estado asumla por via administrative la direccién 
y armonla de todo el proceso econémico, requisando plantas, dan 
do 0 denegando permisos para el montaje o traslado de industries, 
repartiendo cupos de materias primas, racionando diverses ar- 
tlculos, fljando precios y cantidades de produceién de los mas 
vitales, limit ando importaciones yexportaci one s, y, lo que es 
fundamental desde la éptica de la concentracién industrial, es 
tableciendo comités o consejos corporatives o sectoriales don­
de, obligatoriamente, se integraban los empreseries de cada ra 
mo para asesorar a la Administréeién y aplicar en comén las di 
rectrices oficiales.
Naturalmente, era inevitable que, como consecuencia 
de cuatro ahos de intervene ionisme, se for jaran una mentalidad, 
una predisposicién y, sobre todo, habitos de concierto, entendi
nantes, de cadà sector; se llego a la certidumbre de que las fir 
mas aisladas no podién por si solas, salvo en casos de alta di­
mensién y capacidad productive, alcanzar ciertas metas u objeti- 
vos y de que, por otra, el régimen de mercado competitive no ase 
guraba automâticamente el pléno empleo de la poblacién activa,
Por ahadidura, la consolidacién de los grandes sindicatos obre- 
ros, cuyo enorme poder de negociacién les permitia obtener gran 
des mejoras salariales en los convenios colectivos, introdujo un 
factor nuevo en la estructura de costes, especialmente en la con 
tabilidad de empresas que émplëôsen‘centenares o miles de trabaja 
dores, Otro hecho déterminante fue la reaccién defensive que 
suscité, tanto en los circulos econémicos privados- como en el 
sector gubernamental de los palses industriales, la incidencia 
aguda y perturbadora de las importaciones de articules manufac- 
turados en una coyuntura de reivindicaciones laborales y de po­
lltica de lucha contra el paro, perfectamente comprensible despues 
de los sacrificios y esfuerzos consumados y consumidos en los 
campes de batalla.
Consecuencia légica y directe de hechos que afectaron 
tanto a vencedores como a vencidos fue el recrudecimiento de la 
concentracién industrial, con toda clase de matices, segun la 
estructura, la coyuntura especlfica y el régimen politico de ca­
da una de las naciones del Occidente désarrollado. Hoy, los 
historiadores de la economla y espécialistes del derecho de la 
competencia convienen en que el période de entreguerras estimulé 
la floracién de practicas restrictives y el agrupamiento empre- 
sarial con diversas formas organisas y asociativas. Es mas, los 
ahos posteriores a la Primera Guerra Mundial son la epoca en que, 
segun el diagnéstico de los mas eminentes teéricos de la ciencia 
eoonémica, la competencia habla dejado de ser el supuesto nor­
mal de la vida del mercado, como imaginaran otrora los clasicos, 
para convertirse en lo contrario, en supuesto excepcional, fren
por lo menos la lucha entre unos cuantos, o,a lo sumo, entre mu 
chos oferentes monopolistes cada uno de la variedad especlficz 
que vendxa. Asi, en 1.933 E. H. CHAMBERLIN publica su célébré 
Teoria de la competencia monopollstica (Harvard Economie Studies), 
y por la misma época, JOAN ROBINSON, profesora de Oxford, su Eco­
nomla de la Competencia imperfecta, y ARTHUR BURNS, en los EE.UU., 
su De clive de la competencia. Ahora bien, quizas el testimonio 
mas impre sionante de las tendencies coneentradoras de la econo­
mla a la sazon, precisamente por no tratarse de un libro abs- 
tracto y teorico, sino de una obra descriptive de la situacién 
en los Estados Unidos, fuese el tratado conjunto de ABOLP BERLE y 
GARDINER MEANS "Modem Corporation and private property", también 
en 1.932. Los datos que en él se ofrecen acerca de los grupos 
americanos por dos autores nada sospechosos, por cierto, de mar­
xisme, son impresionantes.
Ahora bien, con ser importante, lo expuesto no fue lo 
decisive, ya que al fin y al cabo los fenémenos citados hablan 
apuntado antes de la guerra; lo fundamental fue que, en bastan­
tes casos, el propio Estado facilité y alenté el proceso, ora 
asumiendo él mismo la iniciativa de reorganizar y refundir los 
servicios publicos basicos (asi, en Inglaterra, la fusién de mas 
de cien compahias ferroviarias en sélo cuatro ahos, de 1.921 a 
1.924, y en 1.924, la creacién de la Imperial Airways Company), 
ora dando toda clase de incentives fiscales y crediticios de- 
terminados proyectos de la industria privada. Nacieron, ade- 
mas, en aquellos ahos, casi siempre por fusién, algunos de los 
titanes que hoy dominan la escena mundial; asi en 1.926, la Im­
perial Chemical Industries (I.C.I.) britanica y en 1.929, des­
pués de una cascada de agrupamiento s, la Margarine Unie holandesa 
y la Lever Bros inglesa, fusionaban para formar Unilever, que 
contrôla mas del tercio de los aceites vegetales objeto del ço- 
mercio mundial.
El fascisms italiano y el nacionalsocialismo aXèmén ûti
las inâustrias basicas en grandes holdings o konzemos, y espo- 
learon por diversos medios a la gran emprçsa como instrumento 
ideal de una polltica dirigista de altos yuelos y de pleno em- 
Pleo.
Mutatis mutandis, en los Estados Unidos no dejaron de 
observarse los rasgos apuntados, con la diferéhc i a de que el Go 
biemo Federal no llego hasta el punto de foment ar oficialmente 
las fusiones y absorciones. Bien es verdad que, como sehala 
A. B. H. KAPLAN (32), las operaciones de los ahos veinte no 
vieron, en general, el designio deacaparamiento monopollstico 
del mercado, caracterlstico de muchas de las consumadas a prin­
ciples de -siglo. Otro rasgo interesante fue que ya no se tra- 
taba normalmente de concentraciones horizontales, salvo casos 
como el de CHRYSLER, nacida de la union de pequenos competido­
res, sino de integraciones verticales, y a veces, intersecto- 
riales, inspiradas en el designio de diversificar la produccion 
para aminorar riesgos o de activar, mediante la entrada en ramos 
diferentes, parte de la capacidad de produccion no empleada en 
el sector principal. Este fue el caso de la GENERAL MQTORS al 
ingresar en la industria de los electrodomésticos.
Un nuevo pals se incorporaba entre tanto al grupo de 
cabeza de la economla mundial: el Japon, después de una carrera 
meteorica de^  casi medio siglç iniciada por la Revolucion "Meiji" 
(de "las luces") contra el feudalismo, de guerras victoriosas con 
tra los Imperios chino y ruso y de participacion al lado de la 
Entente en la Gran Guerra. Dirigido por una aristocracia mi- 
litar que se lanzaba con décision a los negociob, el nuevo pals 
se organisé pronto como un consorcio de énormes concentraciones 
fainiliares -las zaibatsu-, algunas de las cuales son en nues- 
tros dlas potencias financieras de envergadura mundial f Mitsu­
bishi, Mutsui, Samitomo, etc.).
En el Interin, ^qué sucedla en el mundo del derecho? 
(32) Op. cit., pagina 40.
^Comp reaccionàbal la Ley y la Juri sprudenc ia frente al fené- 
meno economico? Implicitamente la pregunta ya esta contestada, 
puesto que se ha subrayado la disposicion favorable de los Go- 
biemos a la polltica integradora, apoyada en muchos casos por 
ciertos sectores sindicales. Es, por de pronto, revelador que 
los Estados Unidos, unica nacién que tenla entonces un cuerpo 
de legislacién anti-trust, asistiesen con mas complacencia que 
inquietud a las fusiones y absorciones de los ahos veinte y a 
la transformas ién de empresas, ya vastas, en complejos énormes, 
que no podlan administrarse més que con una e structura descen- 
tralizada, Una sentencia del Tribunal Supremo resume e ilus- 
tra la tendencia jurisprudencial del période: fue el fallo del 
caso de la United States Steel, que déclaré en 1.920| con toda 
tranquilidad, que el hecho de monopolizar un mercado o poco mè­
nes, y de tener una envergadura superior a la del reste de les 
competidores, no constitula ilegalidad alguna con arreglo a la 
SHERMAN Act, en base a la cual el Gobierno habla iniciado las 
actuaciones nueve ahos antes, en 1.911. "La Ley no hace del 
simple tamaho un delito ....... (sino que) requiere actes mani
fiestos". En les ahos sucesivos se multiplicaron las sentencias 
absolutorias.
De 1.929 a 1.932 sufrieron los Estados Unidos, y 
por efecto refiejo los palses desarrollados de Europa, una gran 
depresién, que redujo al minime el ritmo de produccién indus­
trial, provocé el desempleo de muchos millones de trabajadores 
y agudizé las tendencies proteccionistas, mas aun, autarquicas, 
que ya se hablan impuesto en el sistema aduanero y arancelario 
de Occidente* Este fenémeno fue, ademas, un estimule adicio- 
nal para la concentracién empresarial en los sectores basicos, 
temerosos de un hundimiento general de los negocios (en les 
Estados Unidos quebraron miles de pequenos bancos). En estas 
r T'cdndicioiies, la polltica econémica.^e les Gobiemos no podia ser, 
precisamente, de fomente de là competencia, sino mas bien de co-
deres publicos. Buen ejemplo fue el experimento del New Beal,
àplicadô'por el Présidente de los Estados Unidos PJ^NKXIN D,
*ï&a Bxboq on eonnoidoU sol of Boixnonoos noiixXoq xLl ^senuxoxono^
'  ^ ROOSEVELT en su primer mandato, de 1.932 a 1.936, con.sus fa-
“00 eb nexcf asm onxs (Sxonefoqmoo rf- ob ofnemol ob ,o^noinBGXoe'xq
mosos "Codes of fair competition" (Cédigos de competencia leal),
dirigidos a moderar la lucha por los mercados y a sustituirla 
por una polltica comun de las grandes firmas en pro de la es- 
tabilidad de precios (es decir, para que no siguieran bajando) 
y de un nivel aceptable de empleo.
Bien es verdad que fue en Norteamérica, de 1,938 en 
adelante, durante el segundo mandato de Roosevelt, se acometio 
el unico esfuerzo, siquiera en grado de pura tentâtiva, contra 
la concentracion industrial y las practicas restrictivas en ge­
neral. En efecto, el ya citado libro de ARTHUR BURNS "The de­
cline of competition  ^ (1.936) sobre los factores monopolfsticos 
como elementos inherehtes al sistema capitalista y, sobre todo, 
el documentadlsimo e studio de ALFRED L. BERNHEIM, en 1.937, ba- 
jo los auspicios del Twentieth Century Fund sobre la dimensién 
- creciente "de las plantas "productivas y la correlacién estadis-
'ébiic^èa^én y
-GO 4  l/if? a È z ^ ^ ' X  l^'opi- .
nién y al propio Gobierno, ^ulen anuncié en abril de 1.938 Un 
programa de investigacién a fondo de las conexiones célusivas u 
organisas del sistema econémico nacional. En realidad, el unico 
fruto fue la.ingente labor -més de cincuenta monografias con die- 
cisiete mil paginas- del Temporary National Economie Committee, 
creado ad hoc, en les très ahos de su vida (1.938-1.941), sobre 
el grado de concentracién de la economia en su con junto. Las 
recomendaciones no estuvieron, en cambio, a la altura de la re- 
copilacién de datos: no se hizo, apenas, propuesta alguna con­
creta sobre la materia.
En el resto del mundo no hubo casi reaccién jurldica
( 35) twentieth Century Fund;jBlg business, its growth and it s 
place, Ëueva York, 1.937.
mania de Weimar se hizo un t imi do intento legislativo para con- 
tener los abusos del poder economico, concretamente el Decreto 
de 23 de noviembre de 1.923, obra del Gobierno STRESEMANN, y con 
el titulo de "Ordenanza contra los abusos del poder econémico". 
En definitiva, se trataba con esta disposicion, primera de su 
género en Europa, unie amente de perseguir ciertas practicas de 
los cârteles, pero no destruir esta institucién, en la que, por 
otra parte, el Gobierno creia ver el unico medio eficaz de de­
fensa de las pequehas y médias empresas frente a los poderosos 
konzemos. En otras palabras, tampoco el Estado alemân se pre^ 
cupo de regular juridicamente el hecho de la concentracién en 
si, sino que solo se propuso recortar sus excesos, y aun asi 
exclusivamente en la medida en que se materializasen en pac­
tes colusivos. Lo relative a conexiones organisas 0 economicas 
entre empresas quedaba fuera del ambito de la ordenanza.
El unico sector del ordenamiento juridice donde apun- 
to cierto interés y curiosidad analitica por la creciente com­
ple j idad de las e structuras fue el Derecho Mercantil, y en es­
pecial, el Derecho de sociedades. Asi, la Ley alemana de so­
ciedades anénimas de 30 de enero de 1.937,que, por otra parte, 
ha influido en las legislaciones de Europa continental, definia 
ya el concepto de konzem, aunque la figura se remontaba a fi­
nes del siglo XIX y estuviese virtualmente reconocida. No es 
éste momento ni lugar para precisar una no c ién sobre cuyo per- 
fil no estan de acuerdo aun los juristas, pero recordemos que 
se distingue como el primer precedents importante de la tenden­
cia legislativa c ontemporane a que trata de définir institucio- 
nalmente el fenémeno socio-econémico de las "sociedades de so­
ciedades".
9.- De 1.945 a nuestros dias: la concentracién, prOgrama y pro­
blema. -
En la Segunda Guerra Mundial ocurrié lo que en la Pri
transfomiaciones, de verdaderas revoluciones,en el campo socio- 
econémico, y rigurosamente locomotora del proceso concentrador* 
Se repitié, con magnitud imponente, la polltica oficial diri­
gista de las fuerzas productivas y coordinadora, incluso inte­
gradora, del sistema industrial, y, por lo tanto, fueron to- 
davia mayores que en 1.918 los problèmes de reoonversién que 
se plantearon en 1.945 al césar las hostilidades.
A mayor abundamiento -y éste es, a nuestro juicio, el 
factor decisive- los ultimos veinticinco ahos han traido, sin 
que el ciclo anuncie cierre o laxitud, la aceleracién especta­
cular de las fuerzas y tendencias tecnolégicas del période de 
entreguerras, asi como la aparicién de fuentes o formas de ener- 
gia, las cuales reclaman inversiones cada vez mas cuantiosas y 
dimensiones crecientes para los nuevo s métodos productives in- 
ventados por la Teroera Révolueién Industrial, bajo el signe de 
la energia atémica, la electrénica y la cibernética. Toda la 
industria basica, los transportes, la distribucién al por ma^ 
yor y al por mener, la banca, los seguros, ven explotar, volati­
liser se , saltar pulverizados, sus técnicas y marcos tradiciona­
les de explotacién y gerencia.
Nadie ha descrito o anunciado me jor que JOSEPH SCHUM­
PETER, autor de Capitalisme, Socialisme y Democracia (Londres,
1.943), una de las obras cumbre de la Ciencia Econémica con- 
temporânea, el proceso actual de aceleracién del ritmo de desa­
rrollo técnico. Su bèlla expresién "destruccién creadora" acu- 
ha el significado de la innovacién tecnolégica en el seno de una 
economia mâs o menos competitiva. Ahora bien, lo decisive en 
la éptica schumpeteriana es el papel decisive que se asigna a la 
gran empresa como descubridora y, sobre todo, realizadora de los 
nuevo 8 procedimiéntos. y pro duc tqs en una lucha grandie s a y tita- 
nica en que la competencia ya no es tanto entre sujetos como en­
tre articules. Como se sabe, las tesis de SCHUMPETER han abier-
rénea, a saber, la contribucion efectiva de la gran unidad, por 
un lado, y de la empresa pequeha o mediana, por otro, al fomento 
de la investigacién y mejora de las técnicas productivas.
En las circunstancias descritas, el proceso concentra^ 
dor tenia légicamente que acentuarse, y ahora la explicacién méa 
corriente de las operaciones de esa naturaleza, o cuando menos 
el pre texte mas decoroso para jus tif icar las, es precisamente la 
exigencia, real o supuesta, de la racionalidad econémica, en el 
sentido de que las inversiones, tanto de primer establecimiento 
como de conversién tecnolégica, requieren sumas cada dia més 
cuantiosas. Reconozcamos que esto es cierto, pero no plvidemos 
que, a fuerza de invocarse a tiempo y a destiempo, el argumente 
termina perdiendo valor probatorio per se, hasta el punto de que 
algunas veces es diffcil distinguir el fundamento légitime del 
tépico oportunista. De todos modes, el factor técnico es hoy 
més que nunca una constante de la concentracién.
A mayor abundamiento, un elemento nuevo ha venido a corn 
plicar el juego, ya de por si complejo, de las fuerzas econémi- 
cas en el Occidente désarrollado: a saber, la tendencia a la 
cristalizacién de bloques o comunidades internacionales en for­
ma de Uniones Aduaneras, Zonas de Libre Cambio, o de Uniones Eco 
némicas en toda régla, como el Mercado Comun Europeo, sin contar 
los acuerdos de liberalizacién de intercambios, como el GATT.
Se tiende a mercados de dimensién continental, a veces mundial, 
y es natural que los centres productives procuren adaptarse al 
nuevo marco geo-econémico en que van a moverse, por lo que asis-
y-TB:
timos a un numéro cada vez mayor de fusiones o absorciones de 
firmas de distintos paises dentro de un bloque (ultimo ejemplo: 
PIAT-CITROEN), y, sobre todo, a un fenémeno de mas alcance poli­
tico aun que industrial: la incursién masiva del capital nortea­
me rie ano en toda Europa Occidental, en forma de compra total o 
mayoritaria de sociedades y firmas de todo tamaho, especialmente 
de las més fuertes en su sector respectivo.
cierto modo al fenémeno de accién y reaccién del mundo mecénico 
y fésico, la concentracién internacional de signo ofensivo y ex- 
pansionista (en especial la asumida por firmas estadounidenses) 
suscita, por un refiejo inevitable de nacionalismo econémico, 
que foment an los mi smo s Poderes publicos, Ia concentracién in­
terna, defensive, de los grupos y complejos europeos. La ola 
internacional engendra miedo a la ruina y al colonialisme, y es­
te, a su vez. induce nuevos aglutinamientos, precisamente en nom 
bre de la necesidad de mantener una defensa efectiva de la in- 
dependencia econémica frente a colosales invasores.
Sehalemos, por ultimo, que la polltica intervencionista 
cuando no planificadora, del Estado industrial de nuestros dlas 
se dirige declaradamente en todos los sectores basicos a la for- 
ja de e structuras concentradas, susceptibles de instrumentar las 
directrices del Plan de Desarrollo o de los fines programados por 
el Poder publico. Ya no se trata, como en el perlodo de entre­
guerras se hizo en el Reino Unido, de reorganizar sectores des- 
fallecientese inadaptados (excepcién hecha de la polltica de pla 
nificacién global de los reglmenes nacionalsocialista y fas- 
cista) o de centralizar servicios publicos no rentables para la 
economla privada, sino de la busca sistemética de una contex- 
tura fuerte y trabada a base de dos o tres empresas poderosas 
en cada ramo fundamental. De la concentracién ayudada se ha pa.- 
sado a la concentracién planeada. Se trata, pues, de fortalecer, 
dandoles lo que se llama conveneionalmente talla competitiva in­
ternacional, a numérosas empresas privadas, con subvenciones y 
crédites otorgados por una administras ién dirigista. Son, con 
siguientemente, razones técnicas y no sélo méviles politicos los 
que impulsan la intervene ion del Estado en fomento de un proceso 
que se esta desarrollando con enorme rapidez en todo el mundo in 
dustrializado, o, mejor dicho, los motives politicos,que, en el 
fondo, siempre estaran présentes, no se inspiran ya en considéra-
- yx -
clones ideologicagâmplistas, sino que se invocan imperativos de 
pleno empleo, desarrollo maximp de los recursos nacionales, dina 
mismo tecnologico y funcional, promocidn de regiones atrasadas, 
etc,
Resumiendo, cabe observer las siguientes caracteris- 
ticas en el proceso contemporaneo de concentracion:
a) Mayor intensidad y amplitud que en otras epocas, no 
solo por el volumen de capitales afectados (cosa natural, dado 
el mayor grado de desarrollo cuantitativo de las economias naoio 
nales), sino también, y sobre todo, por el aumento del numéro de 
operaciones reflejado en las estadisticas y los anuarios finan­
cières;
b) Influencia déterminante de consideraciones técnicas 
y financieras, bajc el supuesto de que el empleo de las nuevas 
fuentes de energia y de los métodos electrénicos de calculo y 
cibernética requieren masas cuantiosas de capital, que sélo pue 
de reunir una empresa gigante;
c) Réplica a la paulatina integràcién de las economias 
nacionales en bloques régionales de tamaho a menudo continental, 
con lo que las unidades productivas tratan de adaptarse a la m ^  
nitud del mercado, tanto en sentido ofensivo (conquistar los mer 
cados de afuera) como defensive (afrontar juntas la competencia 
de las firmas extranjeras);
d) Accién sistematicamente fomentadora, cuando no direc- 
tamente planificadora, de los Poderes publicos,
Pero la amplitud imponente y la vertiginosa acelera­
cién del fenémeno han planteado, no ya como euestién especifi- 
camente econémica, sino también como problema politico-social, 
las posibilidades efectivas de la unidad pequeha o mediana en 
el mercado oligopollstico mas o menos controlado por una minorla 
de grupos tentaculares, que es el supuesto normal de nuestros 
dlas. Paradé j icamente cabrla observar que ha sido el propio de­
sarrollo y floracién de las empresas modestas, contra el proné^ 
tico de MARX de su desaparicién ineluctable, lo que hqce posible
tiva, sobre la compatibilidad entre competencia y concentracién, 
sobre ventajas e inconvenientes especificos de ser grande o de 
ser pequeho, sobre cual es la forma de mercado -competencia de 
muchos, oligopolio o monopolio- mas idénea para el desarrollo ge 
neral de la economia, etc.
Hay que reconoeer que la desigualdad entre "oligarqula" 
y "masas" de las "republicas economicas" de nuestro tiempo se 
hace .cada vez mayor en ciertos sectores y continua in crescendo, 
a pesar de haber alcanzado proporciones increibles, insondables 
a menudo por la dificultad de conocer con exactitud el tamaho y 
conexiones de ciertos complejos industriales y financieros. Es­
ta, pues, justificada, en principle, la aprehsién con que se asi^ 
te al espectaculo cotidiano de fusiones, absorciones, cruces de 
participaciones, ofertas publicas de compra bursatil de grandes 
sociedades, relaciones entre los grupos a través de la banca, 
etc., sin que el Estado haga gran cosa por reglamentar el pro­
ceso (salvo casos excepcionales en que esté gravemente en jue­
go la soberania econémica nacional) ni encauzarlo (aparté de los 
planes de fomento de la concentracién de ciertos sectores), pa­
ra salvaguardar el principle de la igualdad de oportunidades 
competitivas.
Algunos economistas afirman que la competencia ha de- 
saparecido como mecanismo regulador de la vida mercantil, y que 
el mercado no dicta ya su ley soberana e imparcial. Hay quien 
contrapone, incluso, los termines de competencia y concentracién, 
algunos identifican virtualmente c one entrac i én/y monopolio, y 
no faltan, por fin, quienes suspiran nostalgieamente (los neo- 
liberales) por una estructura de unidades medianas y numérosas, 
sin ieviatanes capaces de influir en las transacciones. Otros, 
por el contrario, arguyen que precisamente la concentracién in- 
sufla nueva vida a la competencia, sélo que de un modo distinto 
al del mercado clésico que sirvié de base a los esquemas de la
precio entre productos homogéneos, sino competencia entre produc 
tos y técnicas heterogéneos, pero ligados directa o indirecta^ 
mente por relaciones de sustitucién, (0 sea, en cierto modo, la 
idea de CHAMBERLIN). En todo caso, es innegable que las unida­
des pequehas se enfrentan diariamente al problema de la subsis- 
tencia en un mercado donde tienen que soportar condiciones im- 
puestas por una minorla prepotente, débatiéndose angustiadas, 
cual nuevos Argonautas, entre Scyla, que es la competencia a 
muerte, y Cafibdis, que es la absorcion por la empresa gigante.
El problema se complica al llegar la magnitud del pro 
ceso a tal punto que los- complejos industriales y financieros 
cobran més poder que el propio Estado, el cual termina por en- 
contrarse en una situacién ambigua: por un lado, necesidad de 
promover la concentracion por imperativos técnicos, nacionales 
y dirigistas; por otro, necesidad de frenar, a veces destruir 
parcialmente, la concentracion para impedir que el poder de los 
grupos particularss se convierta en un Estado dentro del Estado, 
y funcione contra el interés general. (Incidentalmente, reconoz- 
camos que los abusos de los nécleos de poder economico juatifican, 
en medida considerable, la hostilidad creciente del publico y de 
la Administracion). La necesidad de control sube de punto, cla- 
ro esta, cuando son grupos extranjeros quienes pretenden colo- 
nizar virtualmente la economia nacional a través de la absorcion 
total o parcial de las empresas basicas.
10.- El Derecho contemporaneo ante la concentracion.-
Pues bien, cabe preguntarse ahora como ha reaccionado 
el ordenamiento juridico ante los fenémenos expuestos, Adelan- 
temos que, al no tratarse en rigor de novedades, sino més bien 
de un aumento en las dimensiones y matices de un proceso casi se 
cular, el ordenamiento no ha creado hasta ahora -ni podia crear, 
en realidad- figuras o moldes de todo punto inéditos, tanto més 
cuanto que la materia social a que debian aplicarse no acaba de
cristaliizar en estructxira definitiva. En lo fundamental no ha 
hahido, pues, innovacion propiamente dicha. Pero s£ se puede do 
cir que asistimos en los ultimes tiempos a un esfuerzo por dar 
forma juridica y concrecién orgânica, asf como disciplina de com 
portamiento, a diverses nudeos de accion mercantil, a tenor de 
les dates y experiencias suministrados per el an^lisis de las 
formas de mercado y de las situaciones mas o menos movedizas y 
matizadas de oligopolio, monopolio parcial, dominio sectorial, 
etc. El aspecto mas interesante para nuestro estudio es el se- 
gundo, 0 sea, los tanteos hacia un regimen legal que limite, en 
nombre del orden publico economico, las tendencias concentradoras, 
aunque también estudiemos los ensayos legislatives recientes s£ 
bre definieion de los grupos empresariales, o mâs bien interem 
presariales. Eh otras palabras, trataremos, en primer lugar, la 
évolueion del derecho de competencia y, a continuacion, ciertos 
aspectos del derecho de sociedades.
a) Extension del ordenamiento anti-trust.
La consecuencia m£s importante y espectacular del de- 
sarrollo de la concentracion en los ultimos lustres ha sido, sin 
lugar a dudas, la escalada de la legislacion especial de compe­
tencia mercantil a la casi totalidad de les parses industriali- 
zados de Occidents, a le que ha contilbaLdo en notable medida el 
aumento de la influencià politisa de los Estados Unidos consi- 
guiente a su victoria militar. Sin embargo, hay distancia to- 
davfa -y seguramente- seguirâ habiéndola- entre los Estados Uni- 
dos, donde los ultimes ahos presenciaron un recrudecimiento sor 
prendentemente severe de la jurispihidencia sobre fusione s y ad- 
quisiciones de empresas, y Europa, donde, con las unicas salve- 
dades del Reine Uni do de la Gran Bretaha a partir de la Ley de Mo 
nopolios y Pusiones de 1.965 (Monopolies and Mergers Act)y de Aie 
mania, con su reforma inminente de la Ley de Cârteles de 1.957, 
no se pretende, en principle, atacar la estructura del fenomeno 
ni limiter la dimension de las firmas gigantes, sine solo cas-
tigar las extralimitaciones que come tan. Es mas, en Norteamé- 
rioa, se dicté en 1.950, como enmienda del articulo 7® de la 
Ley CLAYTON de 1.914, la Ley CELLER-KEPAUVER contra las fusio­
ns s (CELLER-KEPAUVER Antimerger Aot)ÿara cubrir una presunta **la 
guna**, a saber, la no prohibicion de operaciones de esta clase 
que se realizasen por compra de elementos de actives, en vez de 
haoerse por adquisicion de acciones, Lesde enfonces, los Es- 
tados Unidos siguen una linea fluctuanete entre la fiscaliza- 
cion y la tolerancia, Generalmente, los périodes de administra- 
cion republicana han sido mâs bien de benevolencia con el bi^ 
business (nombre familiar de las grandes empresas en su con- 
junto), y los de administracién democrata,mâs bien de severidad. 
En todo case, lo que esta claro es que en Norteamérica hay una 
politisa* fragmentaria y pendular, si se quiere, pero una po­
litisa de estructuras al fin y al cabo, como lo prueba entre 
otros elementos de juicio que en 1.967 la Comision Pederal de 
Comercio publicase, para conocimiento de los grupos poderosos 
expuestos, en principle, a la vigilancia de las autoridades an­
ti-trust. una especie de catâlogo de reglas indicativas sobre 
fusiones llcitas y fusiones no autorizadaa (guidelines on mer- 
géra).
En Europa continental, donde el problema de gigantis­
me no se plantea por parte de las firmas domésticas, salvo ex- 
cepciones bien conocidas (el sector qulmico, por ejemplo), sino 
mâs bien por parte de las filiales o asociadas de norteamerica- 
nas, no se ha abordado legislativamente el problema de dimension 
maxima de las empresas como salvaguardia de competencia efectiva, 
ni se ha formulado prohibicion ni condena de la situacion domi­
nante del mercado como hecho en si, con las salvedades, sin du- 
da importantes, del Tratado de la Comunidad Europea del Carbon 
y del Acero (concertado entre los seis palses: Alemania, Fran­
cia, Italia, Bélgica, Palses Bajos y Luxemburgo, que luego han 
constituido el Mercado Comun) y recientemente de Alemania. Es
informe de la Comision del Mercado Comun, en 1.966, favorable 
en principio a la concentracion en funeion de imperatives de 
tecnologia y ajuste a las nuevas dimensionss del mercado. Por 
otra parte, no olvidemos que en bastantes palses se ha dictado 
una legislacion de sentido contrario, este es, de dimensiones 
minimas, como requisite previo de montaje de industries, para 
evitar el minifundio fabril. Este date es significative del es 
tado general de cesas.
En los ultimes ahos se explanan consideraciones en fa 
vor de la competencia y de la ayuda a las pequehas empresas, 
asl como contra les abusos de poder economico, mas se advierte 
que responden a una exigencia elemental de audiencia publica, 
de reverencia protocolaria, al principio soberano de libertad 
e igualdad de competencia. Buena prueba es que la porcion mâs 
sustantiva de las recomendaciones a los Gobiernos de los palses 
de la Comunidad Economica Europea en los informes de la Comision 
de este bloque consiste en proponer una serie de estlmulos fi£ 
cales al agrupamiento de empresas, y sobre todo, la reforma del 
derecho de sociedades mercantiles en cada una de esas naciones 
para que se llegue a la creacion de un tipo uniforme de socie- 
dad europea, de cuya inexistencia se dice, paladinamente, que 
es une de los factures que estân frenando la deseable concentra- 
cién a escala continental, unica posibilidad, segun el informe 
de 1.966, de hacer frente a la competencia y penetracion nqrtea- 
mericanas. Sin embargo, es significative sehal^ que en los pâ 
rrafos finales del trabajo citado se expongan diversas conside­
raciones sobre la posibilidad de extender el articule 86 del 
Tratado de Roma, relative al abuse de posicion dominante del 
mercado, a las operaciones concentradoras que constituyan un mono 
polio o introduzcan una situacion monopollstica, lo que parece 
apuntar a un timide reeonocimiento del principio norteamericano 
de prohibicion automâtica del monopolio, con independencia del
comportamiento correcte o incorrecte de su titular. La coexis- 
tencia en breves paginas (34) de recomendaciones en favor de la
concentracion y de propuestas sobre lucha contra ciertas opera
ciones de esta naturalsza ilustra la dualidad del problema del
agrupamiento empresarials hasta cierto punto, hay que concen-
trar; desde cierto punto, es peligroso concentrar. Por no haber
sido la Ciencia Economica capaz, hasta el momento, de suminis-
trar criterios objetivos y ciertos sobre esa frontera, tampoco
el Derecho pue de hacer otra cosa que ir tante ando en busca de
una juri sprudenc i a relativamente viable.
b) El derecho de sociedades bajo el influjo de la con—
centracion.-
Asimismo* determinados sectors s del Derecho privado, 
concretamente el del comercio, acusan el efecto de los procesos 
en curso, como lo demuestra la aumentativa literatura sobre p£ 
der de control de la sociedad anonima, sociedad anonima y o one en 
tracion, grupos de sociedades, etc. Son ya muchos los meroan- 
tilistas que se preguntan si no estarâ superada la sociedad an^ 
nima clâsica como institucién central, y si no convendria des- 
plazar el punto de atencion preferente a las formas actualss de 
"agrupaciones" de compahlas. Asl, decia HAMEL, Decano de la 
Pacultad de Paris, en 1.951, antè el Comité parlamentario fran 
ces del comercio; "El problema capital consiste en saber si la 
sociedad por acciones, celula bâsica hasta el presents de la 
vida de los negocios, va/continuar siendolo. Creo que esta po 
sicion esta gravemente quebrantada, tanto por la creacion de 
grandes grupos econémicos constituidos por federaciones de va­
rias sociedades por acciones como por la constitucién juri- 
dica del estatuto de la empresa (35). En Espaha han sido, qui-
(34) **iie problème de la concentration dans le Marche Commun**,"
Revlsta "E'^cles"de la Comunidad Economica Europea. serie 
"Concurrence", numéro 3, Bruselas 1.966.
(35; Citado por MICHEL VANHAECKJI,"Les groupes de Sociétés", pâ- 
gina 20.
sidad de cbnfigurar un marco asociativo adecuado a las nuevas
estructuras economicas.
Es muy pronto para predecir o siquiera conjeturar los
frutos de las nuevas orientaciones del derecho»de sociedades; es
,
arriesgado pronosticar un exito posible, pues se trata de pro­
blèmes de évolueion economica dificilmente réductibles a fija- 
cion institucional, y mâs aun en tiempos de mutacién constante 
como el actual. Pero si podemos y debemos valorar que las re­
cientes reformas de la sociedad por acciones, concretamente la 
alemana de 1.965 y la francesa de 1.966, hayan acogido expresa- 
mente y^regulado con normas especificas algunas figuras, como 
la filial, la compahla "participada", etc.
Se empieza, por otra parte, a reglamentar el numéro 
de puestos o vocalias de Consejos de Administracién q cargos 
directivos que puede desempenar una persona en las sociedades 
mercantiles (asl, la Ley francesa de 1.966 y la Ley espahola 
de incompatibilidades de 1.968), con lo que se insinua en un 
campo tan privatista como el ordenamiento mercantil una disci­
plina limitativa claramente inspirada en el orden pâblico eco- 
némico, mâs propiamente en el deseo del legislador de reducir 
-ya que no de suprimir de raiz- las posibilidades de confabu- 
lacién de las empresas por media de cargos directivos comunes. 
o) Resumen de las tendencias actuales.- 
Seleocionemos las siguientes notas;
a*) el derecho de defensa de la competencia se 
ha extendido virtualmente a todas las economlas desarrolladas 
de Occidents, en parte por imperatives del principio de igual- 
Sad de oportunidades économisas en un mundo donde el mercado no
( 36) RODRICfô tJfilA; "Teoria de la concentracion de empresas 
. . . Revista de Derecho Mercantil, 1.949, pâg. 3l5; J . CjIËON 
TENA. "Las grandes empresas*', serie de conferencias pronuncia- 
das en 1.96* en ïâ Üni ver si dâd Naciônal Auténoma de Me jico, y 
publicadas por la de Valladolid. ,
pueae ya cumpllr su mision de regulador automatico, y en parte 
también por influencia politics de los Estados Unidos, que in­
cluse lo impusieron en los paises del Eje derrotados y ocupados 
a partir de 1.945?
b *) alii donde el derecho de la competencia abar- 
caba no solo la persecucién de las practicas colusorias, sino la 
disciplina de las estructuras empresariales, en otras palabras 
la limitacion del crecimiento de los grupos por fusion o absor- 
ci6n -que es el case de los Estados Unidos- la legislacién y la 
juri sprudenc i a tratan de colmar las brechas y lagunas del ordena­
miento tradicional;
c*) donde, por el contrario, el derecho de de­
fensa de la competencia no se propuso en principio limitar el 
proceso concentrador en si, por no plantearse en la economia na 
cional el problema de gigantisme en la misma escala que Nortea­
mérica y por la necesidad de grandes capacidades frente a la 
ampliacion de los mercados -caso de todos los paises europeos-, 
sino unieamante perseguir "el abuso de posicion dominante del 
mercado" o de "poder economico", se observa en los ultimes tiem­
pos una tendencia, aün no reglamentada en normas positivas (sal­
vo en Inglaterra a partir de 1.965 y en Alemania dentro de muy 
poco) a que se limite el proceso integrador de las unidades pro­
ductive s de cierta envergadura;
d*) en direccion opuesta a lo anterior, aunque 
pueda parecer paradéjico, se fomenta mas que nunca mediants bo- 
nificaciones fiscales y crédites oficiales (y también por dis- 
posiciones sobre dimensién industrial mnima), ora por la accién 
concertada a escala sectorial, ora por via legislativa, la con- 
centracién en los sectors s bâsicos, que se consideray\ .en prin­
cipio, como mâs vulnerable s a la competencia internac ional, o al 
menos como mâs merecedores de la proteccién del Estado, sin que 
por otra parte se haya logrado deslindar qué limites debe res- 
petar esa tendencia para no convertirse en baluarte feudal de 
poder econémico (en muchos sLstemas legislativos ni siquiera se
medianas o pequehas);
e*) Como fenémeno de influencia indirects o refieja 
de la concentracion, el derecho de sociedades empieza a buscar 
formas institucionales y orgânicas para los complejos interempre 
sariales, tratando en especial de regular legalmente el"grupo de 
empresas";
f*) también como repercusion de la tendencia con 
centradora, el derecho de sociedades tiende a "publificarse",en 
el sentido de que .empieza a dictar disposiciones restrictivas de 
la autonomia organizativa de las compahias mercantiles, en mate­
ria, por ejemplo, de numéro mâximo de puestos directivos que una 
persona puede desempehar en varias sociedades a la vez, etc. en 
base a consideraciones cada dia mâs apremiantes de orden publico 
econémico.
11.- Avance del contenido de nuestro estudio.-
Habria que de cir mâs bien resumen o compendio del Indice 
- de materias, pues, en definitive^ sélo se trata de explicar breye 
mente el orden de los temas que contiene.
En primer lugar, exponer los diverses conceptos o no- 
ciones de concentracion economica, de la que no hay aun idea cia 
ra y definida, aunque todos, expertos o profanos, hablen y a me- 
nudo dogmaticen sobre ella. El punto nodal serâ deslindar el con 
cepto amplio, que abarca hasta la simple colusién de empresas, y 
la acepcién restringida, o sea la integracién jurâdica, total o 
parcial, entre empresas, que serâ el objeto de nuestro estudio,es 
decir, las fusiones, absorciones, participaciones accionarias, c£ 
nexiones por medio de consejeros comunes y también los "grupos"de 
empresas.
Se dedica el capitule II a los factorss"juridico-pri- 
vados de la concentracién",en otras palabras, a la influencia del 
derecho mercantil, y en especial el derecho de sociedades anénimas 
en el desarrollo de las férmulas de amalgama interempresarial.
Acto seguido, el capitule III, que hasta cierto punto
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ridico de las principales formas organicas de concentracion",aim 
lizando sucesivamente las partieipaciones accionarias de capital, 
el problema concrete de las partieipaciones reciprocas o "cru- 
zadas", la sociedad unipersonal como supuesto limite de la parti- 
cipacién aocionarià,. los. g^pos de sociedades como "nueva fron­
tera" del derecho mercantil, las sociedades"holding" o de "car- 
tera" como caso particular dentro de los grupos en sentido am- 
plio, el concerne (konzern, en aleman)como otra figura especi- 
fica (en el fonde equivalents a la holding) del grupo de so­
ciedades, el regimen comparado de los grupos, la fusién y, por 
ultimo, las figuras afines,
El capitule IV se dedica a los"factores juridico-fis­
cales de la concentracion", es decir, a estudiar si los ordena- 
mientos tributaries otorgan a la concentracién de empresas o no 
un trato de favor o, en su caso, un trato mâs graveso que a la 
sociedad o empresa corriente, y a investigar si, en definitiva, 
cabe considerar al derecho tributario como un movil significative 
de la amalgama empresarial en las principales naciones. indus­
triales.
El capitule V trata integra y exclusivamente del de­
recho anti-trust de los Estados Unidos de Norteamérica, no solo 
por ear esta nacion, segun se ha dicho, la inventera del moderne 
derecho de defensa de la competencia, sino también porque el 
enorme desarrollo de la jurisprudencia allende el Atlântico 
Norte justifies, mâs aun exige, la asignacion de un capitule 
aparté.
A continuacion, el capitule VI estudia los ordenamien- 
tos de Japén y Canadâ conjuntamente o, mejor dicho, une tras otro 
por este orden, ya que entrambos paises tienen en comun la in­
tima y decisive influencia de los Estados Unidos, el primero por 
haber sido sometido a ocupacion militar estadounidense a raiz de 
la Segunda Guerra Mundisl y a una sistemâtica campaha de descon-
centracion economica, y el segimdo, porque aparté de ser tan he­
re der o como SU poderoso vecino méridional de la tradicion juri- 
dica inglesa, se ha visto desde muy pronto invadido por las in­
versions s de las grandes "corporations" radieadas en aquél.
El capitulo VII se titular "La concentracion en los or 
denamientos europeos" y comprends sucesivamente dos grupos de 
paises; los que aplican el sistema de control previo, es decir, 
de autorizacion guhernativa para la consumacion de una amalgama, 
que son la Comunidad Europea del Carhdn y del Acero ("CECA") y, 
en mucho menor medidâ. Cran Bretaha, y los que se contentan con 
un simple deher de inscripcidn registral de la amalgama sin que 
el Estado tenga poderes prohibitives, y cuyo ejëmplo es Alemania 
Occidental, si bien, como ya se ha dicho, la Repdblica Federal 
esta a punto de ingresar en el primer grupo, gracias a la re­
forma de la Ley de 1.957♦ Con este niotivô, se estudia también 
la situacién en el Mercado Comun Europe o, cuyo s organes comuni-
tarios se han planteado ya el problema de la concentracion y su
-
posible disciplina juridica.
Por ultimo, se dedica el capitule VIII a Espaha, nacion 
que, por haber copiado fielmente el sistema alemân de inscripcion 
registral obligatoria para las concentraciones que supongan deter 
minado porcentaje del mercado naciônal de un articule, deberia, 
en puridad conceptual, figurar en el capitulo anterior. Si hemos 
optado por tratar el caso espahol en capitulo aparté, es porque 
se trata precisamente de nuestro pais y, por lo tante, el vo- 
lumen del estudio justificaba la separacion. En la parte final 
de este capitulo se hacen unas recomendaciones o sugestiones de 
lege ferenda, o sea, unas propuestas de reforma legislativa del 
sistema vigente para adaptarle a las exigencias de nuestra eco­
nomia, atendidas las circunstancias y el grade de desarrollo de 
la economia naciônal en la actualidad y en el future proximo.
C A P I T U L O  I
EVOLUCION Y VARIANTES DEL CONCEPTO LE CONCENTRACION ECONOMICA
Como queda dicho en la Introduccion, es frepuente que 
casi todas las nociones e ideas hdslcas de cursp corriente se 
citen, utilicen o invoquen sin depurarias de conceptos afines o 
analogos ni calibrarlas en sus divëfsô's grados y acepciones, de 
tal modo que se desemboca a menudo en eî equivoco y là confu- 
. sion. Se trata, quizâ, de un fenomeno inevitable de inflacion 
verbal en tiempos de crisis o, por lo menos, de mütacion radi- 
cal. Asi, en Economia todo el mundo habla de capitalisme, so­
cial ismo, mercado libre, competencia, desarrollo, equilibrio, 
monopolio, grupo oligopolÈo, y no digamos de estructuras, y no 
y todos los usuarios.de estos vocablos saben que se entiende ver—
• -daderamente por cada uno de elles.
El térmihô"de concentracion es hasta cierto punto ejem 
plo de lo anterior; tanto que a duras penas rësistimos la ten- 
tacion de hacer a proposito de él lo que a mediados del siglo 
XI!JC sugirio el économiste liberal FEDERICO BÀSTIAT acerca del 
concepts de Estado; crear un premio en metâlico, con coronas, 
cruces y ointas en favor de quien logré formulerle con una de- 
fini ci on sencilla.e inteligible. Por si fuera poco, como ha 
puesto de relieve V^ERNER SOMBART (37) el fenomeno"tiene también 
el inconveniente de que en las discusiones cientificas..• se han 
meeclado todo género de consideraciones politicas que han oscu 
recido, a menudo, la realidad de la ouestion y han velado la vi
sion de los puntos ' deoisivos".
- ^
Intentâmes no tanto llegar a una definicion précisa,
emppesa casi imposible en el terreno movedizo de las ciencias so-
(37j Vr^RNEk SÔteARÿ, E1 apogeo del capitalisme, Mejlco 1.946, 
Fonde de Cultura Economica, paginas 3Ü0 y siguientes.
ciaj.es, como ce expianar las sucesivas concepciones con que se 
ha enfocado la concentracion desde la Revoluoion Industrial, y 
sobre todo desde la doctrina marxista hasta la actualidad, sin 
perjuicio de que mâs adelante analicemos cual es entre las di­
verses variantes, la que se ha refiejado normalmente en el de­
recho de defensa de la competencia mercantil,
1*- Posiciones sobre el problema en los comienzos del capita­
lisme maquinista»-
Es curioso senalar como ADAM SMITH, primer teorico 
de la escuela clâsica y liberal, partidario de un mundo atomis— 
tico de pequehas empresas y enemigo implacable de las décadentes 
Compahias Reales, que aun posefan el monopolio legal del co­
mercio con las colonies,.fue quien brindé, tal vez fortuita- 
mente, el argumente prâctico y funcional, que siempre se adu- 
jo y se sigue aduciendo, para justificar todo proceso concen­
trador, En efecto, el autor de la "La Riqueza de las Nacionesft 
llega, en su plâstica descripcion de una fâbrica de alfileres 
como ejemplo de una adecuada divisién del trabajo, a una conse­
cuencia neta; es precisamente el hecho de que. cada operario rea 
lice una operacién distinta —uno, la de estirar el alambre; otro^ 
cortarlo; un tercero, afilarlo, y un cuarto, blanquearlo y pren 
derlo en los papeles-, lo que hace posible que se fabriquen cua 
renta y ocho mil alfileres al dia, rendimiento que no se habria 
podido imaginar si cada uno de los obreros hubiese emprendido 
por si mismo "el importante asunto de la fabricacién de un al- 
filer". ^
El profesor de Glasgow coneluia que el aumento de pr£ 
duccion por hombre empleado dependla del.grado de division del 
trabajo.
Como ocurre a todos los iniciadores o doctriiiarios 
de una corriente mâs o menos innovadora, ADAM SMITH de jo indi- 
cados problemas y derivaciones que mâs tarde otros se encarga- 
rian de concretar y resolver. '
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segunda consecuencia, que SMITH probablemente no llego a visüm 
brar: que cuanto mayor sea la empresa, mas y mejor se podra d^ 
vidir y especializar el trabajo, con lo cual el aumento de la 
pro due t ivi dad (relacion por cociente entre producto obtenido y 
cantidad de factor empleado) estarâ en proporciori directa con el 
tamaho de la planta industrial (38).
La primera mitad dé la centuria pasada no dejo de ser 
un periodo interesante, como epoca de transicion, por la lucha 
flramâtica entre dos tipos de organizacion product!va; el taller 
artesano tradicional, generalmente asociado al regimen de tra­
bajo a domicilio, y la naciente fâbrica maquinista, que empleaba 
un numéro cada vez mayor de asalariados, si bien en 1,850 cabfa 
afirmar que en Inglaterra, adelantada de la Revoluoion Industrial, 
preponderaba la gran empresa capitalista. En el resto de Eu­
ropa hubo que esperar al ultimo tercio del siglo para que las 
estructuras alcanzasen ese nivel.
Mientras tanto, cristalizaban en el sector financiero 
y bancarlo grupos que, no satisfechos con la especulacion bursâ- 
til, promovfan sistemâticamente negocios industriales de todo ge 
nero (uno de los mâs rediticios, y el mâs déterminante para el 
desarrollo economico general, la construccion de ferrocarriles), 
Los frecuentes abusos, escandalos y quiebras provocados por so­
ciedades constituidas al amparo de permises o licencias gubema- 
tivas especiales, reavivaron en el publico los reflejos de hosti 
lidad y temor heredados de la epoca de las Compahlas Reales, que 
el triunfo del liberalisms politico y economico habia disuelto 
definitivamente. Pero nada ni nadie impidio que se consolidase 
una évolueion inherente a la logica del sistema capitalista, Los 
grupos financieros surgian uno tras otro, extendiendose impertur 
bablemente. Es la epoca en que los "Cinco sehores de Francfort"
( 30) Revista mehsual, de tnformaeion Comercial Éspaflpla, numéro 
de febrero de 1,961: "Empresa gr^de o pequeha? Urn dilema 
grave ante el desarrollo economico'* (sin firma) 7 pags, 15-4-3*
fundari en las may ores capitales de Europa los bancos que haràn 
del nombre de ROTHSCHILD el simbolo del poder financiero (39). 
Simultâneamente, en Inglaterra, perdian terreno los bancos prl- 
vados y cundian las sociedades bancarias,
; ^ El aho 1.819 partea la primera critica que podriamos
llamar "revisionista" dentro de la escuela liberal. El ginebrinc 
SISMONDI publica, tras una estancia en Inglaterra, sus "Nuevos 
principios de Economie Politioa, La riqueza en sus rélaoiones 
con la poblacion", afirmapdo en ellos que el optimisme de ADAM 
SMIlfH y DAVID RICARDO sobre el sistema de mercado libre y compe 
titivo a base de numéro so s participantes que se equilibran mu- 
tuamente, ha sido desmentido por los hechos, y que, por el con­
trario, se han demostrado très re alidade si primera, que la libre 
competencia no produce, como sostienen los libérales, armonia de 
intereses e igualdad de condiciones, sino concentracién de fortu- 
nas; segunda, que esta concentracién produce, consecuentemente, 
superproduccion y crisis, y tercera, que lejos de mejorar la si­
tuacion de la clase obrera, el desarrollo de la gran industrie 
no hace mâs que agravarla. Interesa subray ar que, sin ser en ab 
soluto un révolueionario, antes bien un liberal convene!do, p ^  
tidario de una sociedad de pequehos propietarios agrfcolas y ene 
migo del maquinismo, SISMONDI denuncio, antes que nadie, una ton 
dencia sostenida del capitalismo a la concentracion en unas cuan 
tas fortunas, a la que atribula los fallos y crisis del sistema. 
Su tesis tiene, pues, valor de vision precursors.
Ahora bien, era en el naciente pensamiento socialiste 
donde sonaba, aguda y reiterativayla objecion al capitalisme ab­
sorbante. Como ha sehaladoWE5NER SOMBART ( 40), "el primer es- 
critor social de catégorie que agrupa todos sus estudios, de con­
tenido tanto teorico como practico, en torno al problema de la 
concentracion es, sin duda, LOUIS BLANC. Su obra sobre la Orga-
(39) "Aspëhtbs ] uir i:clico s" 'del ' càp i t ali smo modemo". Buenos Aire s, 
1.950, pâg. 26, dé SEÜRgES^PERT.......... .....
(40) W. SOMBART, "El apogeo del capitalisme", pâg. 300.
ge : sabe, de mode lo a MARX para su Manifiesto Comunista, » Cabe 
distinguir también la. aportacion de CONSTANTIN'PECQUEÜR (Théorie 
nouvelle d'Economie Politique et Sociale. 1.842), y sobre todo 
la obra, no por desordenada menos original y srugestiva, de PIERRE- 
JOSEPH PROIDDHON (1.811-1.865), quien desde muy pronto denuncio los 
peligros monopolfsticos de los nueleos de poder econémico; "Fran­
cia serâ entregada al monopolio de las Compahlas...Tejidos, hie- ' 
rros, granos, arucares, sedas, todo esta en cauoe de monopolio'(41)
En su obra "Du principe fédératif" (1.863) decia PROUD­
HON: "Especuladores,,, logreros, cazadores de acciones industria- 
lesi.. enfeudados a la bancocracia... para consolider el monop£ 
lie y precaverse, al mismo tiempo, contra la competencia, no de- 
jarân de orgânizar, si no lo han hecho ya, una asociacién mons- 
truo, donde se encontrarân fusionadas la burguesia capitaliste,,, 
y la multitud accinnistâ... Àsociar en una vasta solidaridad ané 
nima los capitales de todos los paises, esto es lo que se llama 
acuerdo de intereses, fusién de liacionalidades..
Sin embargo, el célébré panfletario, propagandista del 
socialisme federative y mutualista, no era un iluso ni un nostâl- 
gico de la empresa familiar, Creia, por el contrario, firmemente, 
que' el agrupamiento era condicién sine qua non del progreso eco­
némico: "Lo que esta pagando ante nuestjos ojos en los ferrocarri 
les, la navegacién, las instituciones de crédite, etc. demuestra 
que el porvenir,... es de los grandes capitales, Por grandes ca 
pitales no entendemos precisamente las fortunas cuantiosas......
Nos referiremos a las grandes empresas, a las cosas hechas en 
gran escala, masivamente, y que requieren la comandita y la aso­
ciacién... Hemos llegado a una época en que la accién indivi­
dual necesita, para desarrollarse, buscar apoyo en el grupo, en 
la solidaridad de los intereses; y hasta cierto punto, en su cen-
( 4ll "^damets de le.C'bure*,' 4 Ae septiembre âej.8ë2. ëi'taéo por 
el volumen ^Pfoudhbn- dëuvres choisies"j de GALLIMARD, co- 
leccién "Idées", Paris, l.gb7, pâgina 50.
.de las fuerzas individuales esté agrupada, que forme por su unién 
organismos ••• poderosos, enlazados entre si"(42),
Asi, pues, a mediados del siglo XIX epan ya muchas las 
voces sobre el agrupamiento o simplemente crecimiento de los ca­
pitales en grupos o consorcios de envergadura desproporcionada al 
con junto de las unidades productivas, y por eso mismo temibles 
para la.economia de mercado, si bien nadie formulaba una expli- 
,cacién orgânica, un estudio analitico global. El mismo PROUDHON 
("el pensador mâs audaz del socialismo francés", dixit el joven 
MARX, que no tardé en hacerse su enemigo irréductible) no llegé 
a définir las leyes o a concretar la forma del proceso. El paso 
decisive estaba reservado a CARLOS MARX, fundador del socialisme 
cientifico, cuyo planteamiento se detalla a continuacién.
2,— La tesis marxista de laooncentracién acumulativa e irrever­
sible del capital.-
En el "Manifiesto Cômunista" (enero de 1,848), MARX y 
ENGELS aluden ya al devenir aumentativo de la empresa industrial. 
Después de repasar los grandes acontecimientos ecônémicos de la 
Edad Moderna, desde el descubrimiento de America hasta la ener- 
g£a de vapor y el empleo de maquinaria, dicen: "El lugar de la ma 
nufactura fue ocupadp por la industria gigante y moderna; el pue£ 
to de la clase media industrial, por millonarios de la manufac­
tura, caudillos de ejercitos industriales enteros, burgueses mo­
dernes........ La burguesia sigue liquidandD*el estado de disper
sién demogrâfica de los medios de produccién'ÿ dé la propiedad.
Ha aglomérado la poblacién, centraitzando los medios dé pfoduc- 
cién y concentrando la propiedad en unas cuantas manos;.."
a) La Ley de”concentracién".-
Ahos después y desde Londres, adonde habla huido y don 
de residié hasta su mue rte, en I.883, MARX pudo observer la vida
•-1-423 *^Des réformes A-ré ali ser dans 1* exploitation des chemins dé 
fer , cit. por el volumen "kroudhon", . de GAÏiLÏMAftb.pâg.ll?»
industrial inglesa y fomtulo una serie de conclusiones dogmati- 
cas y universale s en su obra cumbre "El Capital" (Primera edi- 
cion, 1.867). Partiendo de la premisa de que, por una parte, 
aumehtaba el capital constante en relacién al variable, y por 
otra, se incrementaba la porcion fija del constante (edificios 
y mâquinas) en proporcion a las materias semie labor adas y auxi- 
liares, el autor escribe (tomo I):
"Todo capital individual es una concentracion (reunién en 
una sola mano) mayor o menor de medios de produccl6n con el do­
minio corrélative sobre un ejército de trabajadores mâs o menos 
numéro so, y toda acumulacién se convierte en el medio de una nue 
va acumulacién, ampli an do, al aumentar la masa de la riqueza que 
funciona como capital, la concentracion de este en manos de capi 
talistas individuales, y dilatando asi la base dé la producoion" 
en gran escala y de los méiodos especii'icos de la pro duc ci én c a- 
piialista. si se supdhen constantes las demâs circunstancias, 
los capitales individuales, y con ellos la concentracién de los 
medios productives, aumentan proporcionalmente a la parte ali- 
cuota que representan del capital global de la sociedad"*
En estas lineas da MARX la definicién originaria de 
"concentraciéh"4 centràndo el concepts, como indica la critica
contemporânea, en el aspecto especifico de acrecentamiento de 
fortunas o patrimonies personales (VermSgenskonzentration}, es 
decir, en el hecho de que la propiedad (en sentido propio) de 
los medios productives anida paulatinamente en manos de un numéro 
cada vez mener de personas (43). Ahora bien, el pasaje trans­
crite apuntâ como consecuencia inmediata el increments de la es­
cala técnica de produccion, aspecto en el que, como veremos, se 
fijan actualmente las definiciones estrictamente estadisticas 
del fenomeno.
MARX continua;
"Al mismo tiempo, se desgajan diverses ramas de los capi­
tales originarios (Originalkapitaie) y se ponen a funcionar co­
mo capitales independlentes, a lo que contrihuye en gran medida 
la particién de las fortunas dentro de las familias capitalis­
tes. Dos punto s caracterizan esta forma de concentracion. -que 
descansà inmediatamente en la acumulaciân. o,mâs 1 tien^ es iden- 
iica a ella; en primer lugar, la creciente concentracion de los 
medios productives sociales en manos de les capitalistes indi­
viduales estâ limit ada -si no varian la,s demâs condiciones- por
(43) ReÏSER, "i)ie kapitalisiische Konzentraiion *^, pâg. 11. Ber-
lin, I.93TI Citado por HaNS ÔTDÔ tENËt, *^Die Ursachen der 
Konzentration", pâg. 1, ad notam. TÜbingen,1.962, J.C.B. MÔrik.
la parte del capital social que corresponde a cada sector partiel 
1er de la produccion se divide entre muchos capitalistes que se 
enfrentan mutuamente como productores de mercancfas, que compi- 
ten entre si.. r For un - lado, la acumulacién incrementa, pues, 
la concentracién de los medios productives, y por otro, funciona 
como element o de re pulsion mu tua de muchos capitales individua­
les".
Facilmente se aprecia que el texto reconoce expresa- 
- mente la existencia y funcionamiento de dos tendencias, una cen- 
tripeta, otra centrifuga, en la propiedad de los medios de pro­
duccion. De todos modos, la mayorla de los marxistas actuales 
interpréta que.en el espiritu del autor parece prévalecer el 
signp aglutinador sobre la subdivision (44).
Ahora bien, lo esencial para nosotros es que del pa- 
sàje' transcrite derivan las definiciones que hoy se c dnsi de ran 
como rigurosamente ortodoxas, a saber, la tendencia constante 
al incremento de la envergadura de la empresa como unidad téc- 
nica de produccién. Asi, el Dictionnaire des Sciencies Econo- 
mique8 (Paris, P.U.P., 1.958) caracteriza la concentracion co­
mo "tendencia al aumento de la dimension media de las empresas"
(45), y en esta linea se encuentra el Manual de Economia Poli­
tioa redactado por el Institute de Economia de la Academia de 
Cienciâs de la Union Soviética; "Se llama concentracion del ca­
pital el incremento de este por acumulacion de la plus-valia 
creada en una empresa determinada (46). Este es también el con 
cepto restringido y "estadistico" al que antes aludiamos.
b) La centralizacion del capital.-
Ahora bien, el maximo adversario del capitalisme no 
se limita a denunciar una presunta linea de crecimiento acumu-
(44) Asi, kAÜl» ^^ Teoria del tes^rolïo dàpiiallsta",
oonjetura que en el pensamlenio de iÆaRX, *Ja pesar de ten- 
'■ 'dencias contrarrestantes (por e jenpLo, la division del patrimo- 
nio por herencia, etc.), la concentracion séria suficientë, sin 
duda, para prpvocar un aumento continue en la escala de la pro­
duccion y una tendencia, al menos en alguna direcciones, a la li 
mitacion de la • compe t enc i a". ""
 (45) Nocion copiadà literaimente de- GAETAN PIRÔU, "Traité d*
'Economie; Poli tique*/ Paris, 1.938, como el propio Dicclonario 
advierte.
(46) Cid. por HENRI CLAUDE, ."La concentration capitaliste", pâ­
gina 7. Paris, 1.965, éditions sociales.
lativo del capital en manos de sus poseedores,. e m o  que formula 
una ley . de âigno opuesto a la tendencia de repulslén competitlva. 
Es la ley por el ll^âda-"eentiralizaci6n del capital":
"Esta division del capital total de la sociedad en muchos 
capitales individuales o la repulsion mutua entre sus fracciones 
es contrarrestada por su atraccion. No se trata ya de una sim­
ple concentracion, idéntica a.la acumulacion.,.. Se trata.....
de la expropiacion de los capitalistes por otros capitalistes,de 
la transforméeién de muchos capitales pequehos en unos cuantos 
de grandes dimensiones. Este proceso difiere del anterior en 
que solo supone un cambio en la distribucion del capital ya exis 
tente; su campo de accion no se ve, pues, limitado por el cre­
cimiento absoluto de la riqueza social, por los topes absolûtes 
de la acumulacion. El capital se convierte en un lugar en una 
gran masa unica controlada por una sola mano, porque en otro lu­
gar lo han perdido muchas manos. Esta es la centralizacién pro­
piamente dicha, distînta de la acumulacién y de la crnicentraedronV
Estas lineas aahalan un proneaa JLnaluctabJ.e de ruina 
de la mayorla en provecho de una minorfa exigua^ÿüie absôrbs la 
masa de los medios sociales de produccion. MARZ se limita a los 
rasgos générales;
"El combate de la competencia se libra mediante el abara 
tamiento de las mercancias. La baratura de las meroancias de­
pends, ceteris paribus, de la productividad del trabajo, y esta 
depends,'a su vez, de las dimensiones de la produccién, Por ccm 
siguiente, los capitales mâs grandes derrotan a los mâs pequehos. 
Hay que recorder también que/con el desarrollo del modo de pro­
duccion capitalista , se incrementa la cantidad minima de ca­
pital individual que se necesita para exçlotar un negocio en con 
diciones normales.... La competencia actua aqui en razén directe 
al numéro y en razén inversa a las magnitudes de los capitales 
antagonistas. Y siempre termina con la ruina de muchos capita­
listes pequehos; sua capitales pasan, en parte, a manos de sus 
vehcedores, y en parte desaparecen pura y simplemente".
Ahora bien "El Capital" sehala otros medios de centra 
lizacion, tan poderosos como la competencia o mâs;
"Ademâs, de esto, con el modo de produccién capitalista 
entra en juego una fuerza totalmente nueva: el sistema de cré­
dite... En un principio,  era un mode s to auxiliar de la
acumulacion, dedicado a atraer por una serie de hilos invisi­
bles los recur808 monetarios esparcidos por toda la sociedad y 
a ponerlos en manos de los capitalistes individuales o asocia- 
dos. Pero muy pronto se convirtio en una nueva y formidable 
arma en la lucha competitive, v, finalmente, se ha ^ transformed o 
en un inmenso mecanismo socialpara la centralizacion de los ca­
pitales" .
Asi resumia MARX sus conclusiones;
"La competencia y el crédite, las dos palancas mâs pode- 
rosas del capitalisme, se desarrollan a medida que se desarro- 
llan también la produccion y la acumulacion capitalistas. A 
la vez, el progreso de acumulacién incrementa la materia centra 
lizable, es decir, los capitales individuales, y la expansion cfe
medios té on ic os para a,quell s empresas industriales gigantes 
cuya viabilidad de pende de una centralizacion previa de los 
capitales... Ahora bien,mientras la expansiéii y la energla re 
lativas del movimiento de concentracion estân determinadas, ha£ 
ta cierto punto, por la superioridad del mecanismo economico, “ 
es un hecho que el progreso de la centralizacion no depends en 
absolute del aumenio positive del volumen del capital social. 
jLqui radica la diferencia entre centralizacion y conceniracién. 
La centralizacion puedé tener lugar con un simple cambio en la 
distribucion de les capitales ya existantes... En este caso, el 
capital pue de âcumularse masivamente en una sola mano, aie j an- 
dose de muchas otras. La centralizacion en un rame determinado 
de la industria aieanzaria su limite si todos los capitales in- 
veriidos en él se fundiesen en uno solo. Eh el marco de una so 
ciedad determinada, este limite solo s'ë alcanzaria si todo el 
capital social se encontrase en manos de un solo capitalista o 
de una sola empresa".
En definitiva, MARZ concede mâs valor a la centrali- 
'zàciôn que a la concentracion en la dinâmica de las estructu­
ras capitalistas, por no estar la primera limitada,como la se-
'  ^
gunda, por topes cuantitativos de orden macroeconomico, y asi-
mismo porque es el primer proceso, mas aun que el segundo, el
que, al menos teoricamente, acarrea en ultima instancia la muer
te del sistema capitalista. De todos modos, importa retener que
las consideraciones transcritas forman un todo indisoluble con
los pârrafos iniciales acerca de la acumulacion, organicidâd
que se préfigura ya en el titulo del capitulo correspondiente:
"El Proceso de acumulacion del capital". La vision unitaria
de todos los elementos y facetas descritos ha influido de ma-
nera decisiva en la interpretacion del fenomeno concentraoio-
nista no solo por la escuela marxista, sino también indirecta-
mente por lo no marxistas.
c) La asociacién.-
De lo expuesto, podrla déducirse la conclusion, ho 
erronea en el fondo, pero si parcial e insuficiente, de que la 
economia capitalista sélo es para MARX competencia radical, gue 
rra sin cuartel. Sin embargo, el proceso centralizador tiene 
también facetas de naturaleza paclfica. En efecto, en el mismo 
capitulo de "El Capital" se dice:
"La centralizacion compléta la obra de la acumulacién al 
permitir que los capitalistas industriales ampllen la escâia de
i3us operaciones. El re suit ado economico es el mismo. tanto si 
se aleanza por via de acumulacién o de centralizacion, tanto si 
la centralizacién es por los medios de anexion violentos con que 
àlgunos capitales aplastan a otros, como si la amalgama de un cieiv 
to numéro de capitales ya existantes o en proceso ae formacién "se 
lleva a cabo por la via mucho mâs suave y llana de la constitu- 
cién de socieciades anonimas..."
(Sigue el pârrafo, muy conocido, sobre la gran acele- 
racion que imprimio al desarrollo capitalista la extension de 
las sociedades anonimas, fenomeno que hizo posible, entre otras 
cosas, la construccion de vlas férreas en breves lapsos),
Pasaje muy significative, pues implica que MARX re­
conoce, ademâs de la competencia devoradora, un oamino"mucho mâs 
suave y llano", o sea, la asociacién de poseedores de medios pro 
ductivos. Claro es que al final, como hemos visto, "el resul- 
tado econémico es el mismo", o sea, aglutinamiento, por vio- 
lencia o por concierto, de las masas de capital, Ahora bien, 
lo decisivo es, a nuestro entender, que la via asoclativa in­
troduce un matiz inesperado en el pianteamiento primitive, pues 
no es ni puede ser lo mismo llegar al estadiô final de la reu­
ni én de capitales por la destruccién violenta de todos los com- 
petidores menos uno o dos, que alcanzarlo por acuerdo o convenio
'  ; ■ ■ ; ' I i
libre de los propios capitalistas. Quizas esta segunda moda- 
lidad centralizadora, poco compatible, por otra parte, con las 
premisas de un sistema competitive, o sea, con el principle- de 
pugna permanente entre las fuerzas del mercado, contenla el ger 
men de la tendencia contemporânea de un gran sector de la teorla 
economica a extender el concepto de concentracién desde su acep— 
cién restringida de "incremento de la escala de produccién" al 
montaje de vastes complejos de capital por via asociativa.
3.- Evolucion posterior del concepto.-
No tardaron los economistas, como tenia que ocurrir, 
a medida que se hacia mâs complejo el sistema capitalista, en in 
troducir adiciones, matices, a veces importantes inflexiones de 
orientacién, en el esquema originario. Al principio, la cohtM 
bucién principal fue aportada légicamehte por lOs discipulos de
MARX, pero'mâsr-tarde-,“'croncret-amente a-par-tir de 1.930, también 
los adeptDs ~de‘*la doctrina libérai y, en definitiva, el éon—
; junto de la escuela no marxista, empezaron a - investigar ei s- 
temâticamente el fenomeno, en vista de sus -propo-rciones- aumentatj. 
vas y de su incremento galopante. Anticipemos que la historia 
del estudio cientifico del proceso indicado ha sido una vâsta 
tendencia de extension conceptual. De la primitiva idea ex- 
planada en"El Capital" se ha pasado gradualmente a definiciones 
cada vez mâs amplias y ambiciosas, sin perjuicio de que la no­
cion de MARX siga siendo valida no solo como punto de refefencia, 
sino, incluse, como modulo cientifico para la'Teoria Economica o 
la Estadistica.
a) Las aportaciones del pensamiento marxista ortodoxo.- 
E1 primer jalon fue plantado por un marxista britânico, 
JOHN A. HOBSON, en su "Evolution of modern capitalism" (47). cu­
yo s capitules V, VI, VII, VIII y IX desarrollan, con notable pr^ 
matismo y riqueza de dates estadisticos, los aspectos de centra­
lizacion y agrupamiento colusivo denunciados o entrevistos por 
"El Capital" treinta ahos antes. Es ilustrativo el capitulo V 
("Tamaho y estructura de la empresa moderna" ) , que analiza la 
"concentration" en los principales sectores de la economia del 
Reine Unido, para sentar matizadas conclusiones a las que nos re­
feriremos mâs adelante. Pues bien, en los primeros pârrafos, 
se define el proceso (aunque no se cite el vocable entrecomi- 
llado, que no aparece hasta el epigrafe cuarto) como "tendencia 
general a la formacion de unidades empresariales mayores, donde 
el capital desempeha un papel relativamente mâs importante que 
el trabajo (labour) y que tienden a desplazar la competencia me­
diante diverses formas de pactes de negocios (trade agreement) 
o fusionândose (amalgamation)" (48),
(47) Primera edicion, Londres 1.896. Manejamos la de 1.906, 
edit. Allen and Unwin.
(48) JOHN A. ÉÙkÈoN, "ÿhê"evolution of modem capitalism",cap.V, 
pâg. 113. Londres 1.906. edit. Allen and llnwin.
Del pasaje transcrite cabe deducir, cotejândolo con 
"EL CAPITAL", diverses consideraciones: en primer tlrmino, HOB­
SON se fija en el fenomeno primario observado por MARX, o sea, 
el aumento del tamaho medio de la empresa (49). Hasta aqu£ nd 
hay novedad. Pero el autor relaciona, en segundo lugar, con 
aquella tendencia otro aspectoV Là" disminucién. del numéro de 
competidores en un sector determinado, es decir, lo que MARX 
habia definido no como concentracién stricto sensu, sino como 
"centralizacion del capital"; en tercer lugar, se denunoia como 
consecuencia directe, inmediata, del crecimiento de las empre­
sas el movimiento de concierto y asociacién (combination) en­
tre las firmas sobresalientes, incluse la integracién total, 
hasta que por fin "se desplaza la competencia". Estos dos ul-» 
times aspectos (mengua del numéro de rivales en presencia, y 
amalgamas o pactes entre antagonistas) pasan virtualmente a 
configurarse, aunque no se diga, como variables dependientes 
del agrandamiento de la dimensién empresarial; en otras pa­
labras, la dimensién creciente cobra range prioritario, y en 
funcién de ella se explica lo demâs.
La segunda etapa fue quizâ la aportacién de RUDOLF 
HILFERDING en su obra "El capital financiero" (Das Finanzka- 
pital), que, publicada en Berlin en 1.910, sigue siendo hoy 
uno de los jalones del pensamiento socialiste, porque fue el 
primer ensayo que formulé orgânicamente las leyes de relacién 
entre el capitalisme industrial y el bancario como motor de la 
economia capitalista.
Aunque HILFERDING no se propuso como centro de su in- 
vestigacién analizar el proceso concentrador ni tampoco defi- 
nirlo, hizo observaciones no por incidentalss menos ilustrati- 
vas. Asi en la Introduccién dice: "Con la intensificacién de 
la concentracién industrial se entrelazan, cada vez mâs, las 
relaciones entre el capital bancario y el industrial, hacien-
(49) Vide supra, pâg.69. .
tal como culminan en los cârteja y en los trusts". Aqui pa- 
rece apuntar cierta inclinacion a englobar en el primitive con 
cepto los diversos supuestos de convenios, pactes, acuerdos y 
unione8 o asociaciones de empresas. Ya dentro del cuerpo del es 
tudio (capitulo XI, "Obstaculos a la nivelacion de las tasas de 
bénéficiés y superacion"), despues de largas paginas sobre las 
"uniones de empresas" en general y el papel de los bancos como 
factor que "acelcra y facilita el proceso", se dice a modo de 
resumen: "Se anticipa el resùltado de la lucha competitiva.
De un lado, se ahorra asl la destruccién inutil y el despil- 
farro de fuerzas productivas. Pero de otro, no résulta aguelia 
concentracién de la propiedad que era el resùltado de la lucha 
de competencia. No es expropiado el propietario de la otra fâ­
brica. Tenemos concentracién de establecimientos o de empresas 
sin concentracién de prppiedad. Al igual que en la Boisa tiene 
lugar la concentracién pura de la propiedad sin concentracién de 
empresas, suce de ahora en la industria una concentracién de em­
presas sin concentracién de la propiedad, expresién manifiesta 
de que se ha separado cada vez mâs la funcién de la propiedad 
de la funcién de la produccién".
El texto revelajuna eyolucién importante. El pensa­
miento del socialismo ya no enfoca exclusive o primariamente el • 
incremento de la empresa o del aglutinamiento patrimonial, sino 
que se extiende al estudio del lado funcional, es decir,de la 
reuni én mâs o menos colusiva de unidades econémicas teéricamente 
independientes, con lo que, dicho sea de paso, se denomina"con­
centracién" a una parte sustancial de lo que MARX entendfa por 
"centralizacién".
En punto a formas concretas del fenémeno, distingue 
HILFERDING, fundamentalmente, comunidad de intereses y fusién.
La primera es un simple acuerdo entre empresas que conservan 
nominalmente su independencia; la segunda, una verdadera inte-
gracion. Tanto una como otra pueden ser"parciales", es decir, 
sin perjuicio de que subsista la libre competencia en el sector, 
o "monopolisticas". 'Pueden ser, ademâs, homogène as, esto es, 
entre empresas del mismo ramo, o combinadas, o sea, referirse 
a sectores complementarios o distintos. Los ejemplos tfpicos 
de comunidad y fusion son, re spec tivamente, el cârtel y el trust, 
cuando se trate de uni one s con miras monopoli stas, Por lo demâs, 
HILFERDING establece en el capitulo XII, titulado "Cârteles y 
trusts"^ una clasificacion bastante detallada de estas modali- 
dadffs, por orden de menor a mayor intensidad en sus efectos re£ 
trictivos de la competencia; el simple pacto sin formalidades 
0 "gentlemen ' agreement" ; el cârtel con organizaciân comun de 
ventas; el cârtel con. poderes directiyojs.sobre la polftica de 
mercado en las empresas componentes y, por fin, la fusion.
El interés juridico del anâlisis reside en que la 
dicotomia comunidad de intereses—fusiones ha sentado los ci- 
mientos de una serie de clasificaciones posteriores, casi todas 
ellas de juristas, en que se parte precisamente de dos supues­
tos fundamentals s: la asociacién de empresas distintas y la 
amalgama uni fie adora.
La tercera etapa, quizâ la decisiva j fue la obra de 
LENIN "El imperialismo, estadio supremo del capitalisme"(1.916), 
que define el proceso con un contenido amplisimo, desde el he 
cho de concentracién stricto sensu, segun la acepcién primi- 
genia, hasta la tendencia global "centralizacién del capital",
. englobando, incluse, fenémenos tan distantes, conceptualmente 
hablando, como el reparte de mercados nacionales e intema- 
cionales entre los cârteles y grupos financieros de los pai­
ses industriales. LENIN asimila, pues, la idea a un movi­
miento de conjunte que comprende todos les aspectos tratados
> Fn rigor, el pianteamiento leninista compléta y cie- 
rra el ciclo de la doctrina socialista sobre el concepto de con 
centracion. Las investigaciones posteriores de los marxistas 
occidentales (PAUL A. BARAN y PAUL M. SWEEZY, con su "Monopoly 
capital"; PAUL A. BARAN', en su "Teorla del desarrollo capita­
lista") han explanado otros aspectos, entre ellos la supuesta 
evolucion monopollstica del capitalisme,: -es decir, han tratado 
de interpretar el desenvolvimiento historioo del proceso, pero 
no han buscado innovar el contenido ni la forma de la nocién 
bâsica*  ^ ‘
b) La critica revisionista.-
Antes de pasar al pensamiento economico que podriamos 
llamar, grosso modo, liberal u occidental, mas por oposicién al 
marxismo que por exactitud calificadora, puede ser interesante 
evocar la posicion critica de WERNER SOMBART, que a principios 
de siglo fue, con su"Ler moderne kapitalismus" (1.900), uno de 
los puntales de la escuela marxista, pero que mâs tarde rompio 
con ella para convertirse en uno de los paladines del socialis­
mo nacional. En su "Apogeo del capitslismo" (1.927), tacha SOM 
BART el "concepto marxista" de poco claro y simplista, afirmando
($0) 'Las agrupaciones de monopolios capitalistes -cârteles, sin 
.. dioatos, trusts- se reparten en primer lugar el mercado in* 
terior, asegurandose la posesién mâs o menos absôluta de toda la 
produccion del pals. Pero en este râgimen capitalista el mercado 
interior estâ ne ce sari amen te vinculado al mercado exterior... Y, 
a medida que cissla la exportaciân de capitales y se ejrtendlan... 
las relaciones con el extranjero y. las colonias, asl como las z£ 
nas de influencia de los may ore s agrupamiento s monopollsticos, "* 
las cosas iban ""naturalmente" " hacia un concierto universal de 
estos ultimo s, hacia la formaciân de cârteles intemacionales.
Este nuevo grado de concentracién del capital y de la pr£ 
duc cién a escala del mundo entero es infinitamente mâs elevado** 
que los an teriores".
(Citado por HENRI CLAUDE, La concentration capitaliste, paginas 
7-8; Paris, 1.965, Editions sociales). ' ■
la necesidad de "delimitarlo frente a manifestacione8 de deea*^  
rrollos afines que se deben, sin embargo, a causas diferentes".
SOMBART distingue très pianos o esferas de manifesta^ 
clones concentradoras! el de las fortunas# el de las estructuras 
empresariales y, por fin, el del poder de algunas personas, es 
decir, la”esfera de influencia de los rlcos." De entrada deja 
al margen de su analisis el primer y el tercer aspecto, argu- 
yendo, por una parte $ que la"concentraci6n de fortiu*w\, ^ no 
siempre coincide exactamente con la concentraci6n de empreaas**^ 
y por otra, si bien con la"concentraci6n de poder" pueden ser* 
afôctados determinados intereses econ6micos, lo cierto es *con 
ella no existe s in mas una concentracion de empresaa**# Esta ul­
tima solo existe "cuando se reunen una serie de proceaoa- econd— 
micos por una voluntad unitaria en una sola uni dad de accidn", 
fdrmula «flexible y amplia" que, segun el autor, tiene la ven- 
taja de que permite abarcar "aquellas agrupaciones que se ex- 
tienden mas alla de la unidad econdmica juridica -la empresa 
independiente- y que estan representadas por la forma que deno- 
minamos konzem"# SOMBART concluyei **s6lo podremos hablar^ pues, 
de una nueva unidad econdmica cuando exista un plan, unitario para 
la direccidn de la economfa (51)
Es sugestivo el deslinde que traza SOMBART entre "con- 
centracidn" y otras acepciones que, segdn 11, se emplean errdnea- 
mente como voces sindnimas. Segun dl, hay que distinguir, en 
efecto:
1.) En sentido impropio, la simple ■ "ampliacidn de una 
empresa", es decir, el nacimiento de empresas ma­
yoress SOMBART rechaza el concepto, "porque, des- 
' de el punto de vista de cada empresa, no podemos
"fôrmamos-unà idea cabal de la concentracion", 
cosa que es factible sdlo desde el punto de vista 
de la produccion total. Esto nos llëva a
"El apogeo del capitaiismo '^ (j'ondo aè uuxrura iücoiidmidaj 
Mejico, 1.946, pagina 302,
2.) El sentido amplio, que se refiere a la ampliacion
I ■ •
de la importancia relàtiva de las categories supe 
riores de empresas en la produccion total de un 
sector, 'sin limitar el drea de actividad de las 
mas modestes (52); en cambio,
3.) el sentido-propio-y e stricto es'el~ de "ampliacidn 
de las grandes empresas a costa de las mds peque£Lag
’ —- (en el fondoy observâmes que se trata de lo que
MARX llamaba "centralizacidn").
El mérite del analisis radica, sobre todo, en haber
senalado que el concepto que nos ocupa no pue de concebirse de
modo absolute, como simple incremento aritmético de unas magni— 
fedés 6' dimènsiones empresariales, sino de manera relative, eg 
decir, comparando él tamaSo de la empresa con el del mercàdo doa 
de opera y teniendo en cuenta el numéro total de competidoreg. 
Esto es lo que importa, y no el mero dato del tamaflo fabril o 
economico.
^ c) El planteamiento liberal.-
- En Ips econemistas "occidentales", el enfoque del con 
cepto ha sido practicamente el mismo, observandose idéntica ten- 
dencia a ensanchar el ambito de la acepcién originaria.
Desde el siglo XIX, los c ontinuadoreg de la escuela 
clâsica (ALERED MARSHALL, entre otrog) estudiaban el procesp or- 
gânico de la economia capitaliste en sus repercusiones sobre la 
e structura y forma de los mercados, y una de las facetas esen- 
ciales que observaron era, naturalmente, la tendencia aglutina- 
dora de vastes complejos produbtivos. Ahora bien, hubo que es- 
perar a,la década 1.930-1.940, concretamente a la Gran Lepresion
(52) Asi también GUÏTZËRT Ç'Was ist %onaentratlon ,^ Francfort, 
1.960): "Proceso por el que en el curso del tiempo se ma- 
nifiesta un incremento del pdrcentaje de produccion de las cate­
gories dimensionales superiores de establecimientos ode empre- 
eas*. Es una definicién tlpicamente estadlstlca (oit, por fflANS 
OIIO lENEl, ';%8aphen aer Eonzeaÿr^^ 5). ,
o "krach" iniciada en los Estados Unidos y repercutida en Europa, 
para que la ciencia economica no marxista se decidiese a inves- 
tigar concienzudamente los fenomenos de gigantisme industrial y 
financière como ohstâculos al dinamismo del mere ado, y mas aun* 
como poderes politicos que mediatizahan la soberanla estatal.
Obra capital delperlodo es quiz as el e studio con junte 
de ADOLP A. BERLE Y GARDINER MEANS "The modem corporation and 
private property" (1.932), que, partiendo dèl hecho estadlstica- 
mente demostrado de que en 1.930 las doscientas mayores socièda- 
des norteamericanas controlaban el 49,2^ de toda la riqueza per- 
teneciente a compahias (excluidos los bancos)^ mi entras la otra 
mitad estaba en manos de trescientas mil sociedades de tamaho in 
ferior, formulaba unas profeclas alucinantes sobre el ritmo de 
aglutinamiento prévisible para los treinta o cuarenta ahos si- 
guientes (53). No era una novedad, pues no pocos autores, empe 
zando por MARX, habian entrevis to o conjeturado la évolue ion de 
las mayores sociedades por acciones hacia una oligarquia pluto- 
cratica. La originalidad del planteamiento radicabâ eh que, a 
diferencia de las teorias marxistas, BERLE Y MEANS no atruibuian 
el poder de dominio a la propiedad de masas ingentes de capital, 
sino al control efectivo de las mayores compahias por equipos te£ 
nicos de administradores y directives, los cuales no poseian, las 
mas de las veces, una sola accion o, a lo sumo, una parte fnfima: 
"La concentracion de poder economico separado de la propiedad ha 
creado do hecho imperiôs economicos y entregado a estes imperioB 
en nanos de una nueva forma de absolutisme, rebajando a los"pro- 
pietarios" a la situàcion de quienes suministran les medios por 
los cuales los nuevos principes pueden ejercer su poder".
lo paradojico del fenomeno era que, segun los autores, 
"paraielamente a la concentracion economica se hà manifestade, 
como causa y consecuencia al mismo tiempo, una dispersion cada 
vez mayor de la propiedad de las acciones", proceso que, segun
(53) Hay traduccion ibaliana con el titulo "Gocletâ per azioni 
e propieta privata", Turin 1.966, Edit.lSiullo Einaudi, 
367 paginas.
y MEANS demostraban estadisticamente como a las may ore s compahias 
anOnimas correspondian los mas altos coeficientes de atomizacion 
del capital (54). Consiguientemente, BERLE y MEANS ahadian a los 
tipos de control clasico, basados en la propiedad, dos huevas ca­
tegories, fundadas en factores "extrajurldicos", en situaciones 
factices: por un lado, el control de "minorla", es decir, el del 
accionista minoritario que sabe atraerse a la masa de tenedores 
de titulos y conseguir las delegaciones de veto necesarias, su- 
puesto que en realidad era intermedio a la figura conveneional 
del dominio jurldico y del poder puramente politico, y por otro 
lado, el "control de administracion", que es el ejercido por di- 
rectivos o consejeros que ni siquiera participan en el capital,
0 que, a lo sumo, poseen una insignificancia (55).
Desde el punto de vista conceptual, el mérite esencial 
del e studio fue la explanacion in extenso de una faceta entre- 
vista, incluse parcialmente estudiada, por los marxistas, a sa­
ber la reunion del poderlo economico como escalén superior al sim 
pie aglutinamiento empresarialo al aumento de la dimension fabril. 
Igualmente se les debe el haber sistematizado, ya que no descu- 
bierto, el concepto de "control", esto es,de dominio politico de 
la gran sociedad por acciones, como elemento bésico de las estrua 
turas juridico-economicas del capitalisme contemporâneo. De ahi 
que, si bien no contiens definicion alguna del proceso concentra- 
dor en abstracto, el estudio de referencia constituya, a nuestro 
juicio, un e slab on en la cadena discursiva que arranca de CARLOS 
MARX y llega a los plante amiento s contemporaneos. Es mas, uno de 
los criterios de los diversos ordenamientos actuales para la de­
finicion del dominio del mereado y de las operaciones de amalgama
(54) **(P)ie modem corporation and private property" capit. ÏV.
(55) Por e jemplo, en la Pennsylvania Railroad, ho habia un so­
lo paquete que llegase al del capital, y ninguno de los admi 
nistradores era accionista. En las Telephone Co. y United Sta­
tes Steel los administradores eran titular es de una porc ion in- 
fima dé^os titulo s.
de vastes complejos productives es precisamente, segun veremos, 
el "control de administracion". Se trata, pues, de un sillar 
fundamental en el edificio del derecho de defensa de la compe- 
tencia.
En los anos ppsteriores no ha cesado la doctrina llame 
mosla "liberal" de ahadir matices y variantes sugestivas, aun- 
que no radiealmente nuevas, a la nocion teorica. Asi, el plan­
teamiento de WALTER EUCKEN, paladin del neo-liberalisme aleman, 
en sus "Eundamentos de Politica Economica" (1.950), configura la 
"economia de mereado" como red o tejido de "planes" de produccion 
y consume que, adoptados respectivamente por miles de empresas y 
de families, se enfrentan, bien por oposicion, bien por compe- 
tencia, en un mercado libre, y terminan equilibrandose por el 
mécanisme de los precios. Pues bien, habra concentracién cuan­
do se reduzca el numéro de planes que deciden y configuran, a 
la vez, el funcionamiento real de una economia de libre trâfico. 
Cuanto mener sea el numéro de planes, mas habra avanzado el p m  
ceso, en detrimento de la pureza y fluidez del sistema competi­
tive. (Lo ideal séria para EUCKEN, y en esto hay resonancias 
de ADAM SMITH, un mundo de empresas medianas, s in sociedades ten 
taculares ni grupos de ellas).
El interés y belleza formai dèl concepto de EUCKEN 
reside en la fuerza expresiva de la nocion de "plan economico", 
es decir, unidad Independiente, en un sistema de mercado compe 
titivo ("economia de libre trafico"). Lo que cuenta, en efecto, 
ya no es la propiedad o dominio juridico de los medios produc­
tives, sino la identidau de quienes detentan el poder efectivo 
de formuler planes de produccion y consumo, de inversién e in­
ter cambio. El criterio tiene, ademas, la ventaja de su senci- 
llez, a saber,- basta imputer los acuerdos o decisiones econo- 
micas a determinadas personas fisicas o juridicas, con indepen- 
dencia de ÏOs detalles de éstructura tér^ r: v — -, : r. , En
realidad, la idea euckeniana se mueve, mas o menos, en la li-
nea del "control", caracteristica de la visién contemporanea de 
la economia, para la que todo debe centrerse en el aspecto estra 
tégico de las relaciones industriales y financières, y es logico 
que haya inspirado no pocos estudios de ultima hora sobre la con 
centracion, especialmente en Alemania, bastion del neoliberaliamo,
Esbozada la panoramica de las principales tendencias 
contemporaneas, conviene en seguida, por razones metodologicas, 
citar dos cuadros no menos recientes que sistematicos de las dâ 
versas manifestaciones del proceso concentrador. Tiene uno de 
ellos por eutor a un marxista; el otro, a un neoliberal que in- 
voce el magisterio de WALTER EÜCICEN. El primero es HENRI CLAUDE, 
con su "La concentration capitaliste" (Paris, 1.965, edit, socia 
les); el segundo, HANS OTTO LENEL (TFrsachen der Konzentration"), 
Escogemos représentantes de escuelas opuestas no solo por si- 
metrla expositive, sino para ilustrar c6mo, partiendo de funda­
ment os y premises contraries, entrambos pensamientos economicos 
han llegado.ÿ por lo que al fenomeno en ouest ion se refiere, a con 
clusiones afines, en lo conceptual y en lo valorativo.
HENRI CLAUDE define elproceso como "movimiento que 
en el seno de la sociedad burguesa tiende de modo relative y a ye 
ces absolute (56) a reunir los elementos reproductores de la ri­
queza y el poder economico en un numéro de manos cada vez mas r_e 
ducido.
El proceso se desarrolla en très pianos, los cuales apa 
recen al mismo tiempo como grades de intensidad;
- concentracion productive, o industrial;
" del capital o financiera (57);
- " fuerza y poderlo economicos.
(56) ï^)e modo relative ( que es ei cas?°mâs lYecuente),cuando 
el numéro de poseedores de la riqueza social aumenta al
mismo tiempo que crece la riqueza social, pero en menores pro­
porc ione s, o cuando permanece estacionario mientras aumenta la 
riqueza social. De modo absolute, cuando disminuye el numéro de 
poseedores de la riqueza social al mismo tiempo que crece esta".
(57) El autor posterga expresamente el termine "centralizacion", 
como hacen otros marxistas contemporaneos, reservândolo para de- 
sighar uno de los "medios principales" o caminos de concentracion 
propiamente dichos. Es un nuevo ejemplo del proceso de extension 
del concepto de concentracion.
verticalmente. Es horizontal cuando se trata de empresas que pr^ 
duc en el mismo articule; vertical, cuando las empresas rinden u 
operan en distintos escalones de un mismo proceso técnico, desde 
la materia prima hasta el producto termlnado, incluse hasta la 
fase de distribucion comercial.
La financiera o de capital se exterioriza:
- por el crecimiento absolute del capital propio de las diferen- 
tes firmas o empresas capitalistes;
- por incremento del capital controlado, ya no poseido, por una 
firma o empresa y por constitueion de grupos de sociedades;
- por interpenetracion del capital bancario y del capital in­
dustrial, es decir, por formacion de lo que desde HILFERDING se 
llama "capital financière".
La concentracion del poder economico, resultado de los 
dos procesos anteriores, consiste en el control virtual por una 
empresa o grupo de empresas capitalistas de un sector determlnado 
de la economia, y se manifiesta simultanéamente en dos pianos;
- en el terreno economico, por la formacion de monopolies
y el nacimiento de uniones monopolfsticas (tipo cartel o convenio^
- en el social, por la "formacion de una aristocracia bur­
guesa, la oligarquia financiera".
Como medios o "procedimientos concentradores", dis­
tingue HENRI CLAUDE:
= acumulacion o financiamiento interior de la empresa;
= "centralizacion" o fusion; y 
= control,
recordando que los dos primeros fueron ya estudiàdos por MARX, 
bajo los titulos respectives dé "concentracion" y "centraliza- 
cion", mientras que el tercero pertenece a la época posterior 
que les marxistas suelen calificar de "capitalisme monopolfstico".
La acumulacién interna opera fundamentaïmente por auto- 
financiacion, rasgo caracteristico de las grandes empresas de ,for 
ma societaria.
La centralizacion se da, en primer lugar, por "acumu­
lacion externa", es decir, recurriendo la empresa al crédite ban 
carie y al mercado de capitales y, en segundo lugar, por "fusion 
del capital social", que comprende cinco variedades; fusién, pro- 
piamente dicha; absorcion; absorcion de filiales; escision-fu- 
sion, y aportacion parcial de actives. En tercer y ultime lu­
gar, el proceso centralizador cristaliza también en filiales co- 
munes de dos o mas compahias.
Por su parte, el control puede ser financière o econo­
mico ("control por el mercado"). Aquél, o sea, la facultad de ad 
ministrar el patrimonio social de unà empresa, se ejerce, por un 
lado, en el interior de cada empresa capitalista, y por otro, por 
una empresa sobre otra. El contrpl interne es el que ciertos 
grupos dé accionistas ejercen sobre la sociedad anonima, mien­
tras que se da otro control, llamado externe, concretamente el 
que una firma logra sobre otra adquiriendo part i c ipac i one s de ca 
pital o consiguiendo que nombren consejeros de la segunda a los 
suyos propios, o bien, por ultime, a través de la produccién y 
cambio de mereancras, y esté intimamente ligado al poderio eco- 
némico, al poder de monopolio. Puede darse en forma de monopolio 
individual 8.6 solute, o bien en forma de control comun o con junte. 
JEn este ultimo supuesto, caben très hipotesis bésicas:
- especializacion monopolistica en un sector determinado 
sin previo acuerdo o agrupamiento; o bien
- consorcios, centrales de venta, asociaciohes exporta- 
doras o importadoras; o, en tercer lugar,
- carteles (terminologla alemana) o "ententes" (termino- 
log£a francesa), es decir, practices concertadas por acuerdos en 
tre empresas.
Lesarrollemos ahora el esquema neoliberal de LENEL("Lie 
Ursachen der Konz entrât ion", pag. 3 ). Estas son, segun él, las 
modalidades de la concentracion:
Crecimiento de las plantas industriales, esto es, de las uni-
dades de produccion;
== Crecimiento de las empresas como unidades juridico-economlcas, 
bien por ereacion de sucursales, bien por fusion o compra total 
o parcial de otras empresas;
=  Desaparicion de empresas por quiebra o liquidacion, en la me- 
dida en que no sea compensada por el nacimiento de otras;
=  Amalgama de empresas en konzernos y comunidades de intereses 
C Interessengemeinschaften), por contratos de compra o suministro 
a largo plazo, arriendo de empresas y otros pactos, a través de 
los cuales aquéllas abandonan de modo mas o menos acentuado su 
independencia econémica; y, por fin,
== Acumulacién de facultades sobre empresas distintas, sin nexo 
de otra clase, por otra persona, a través, por ejmplo, de voca- 
lias en los respectives Consejos de Vigilancia (Aufsichtsrater).
El primer fenomeno es, a juicio del autor, el més 
"perceptible",y el ultimo, "el mas dificil de reconocer". Mas 
adelante LENEL justifica su enunciado contra la posible obje- 
cion de que es demasiado amplio: "Una reduccion supondrfa, a ml 
parecer, pre juzgar el resultado de la inve stigacion y no seria, 
por lo tanto, licita. Si, por ejemplo., solo se consideran como 
""concentracion economica"" procesos por los cuales la propiedad 
(en sentido juridico) de personas fisicas individualss aumenta 
a costa de la propiedad de otras, o mas intensamente que la de 
otras, se excluyen de modo automatico todos aquellos procesos 
por los que se altera el poder dispositive sobre los medios de 
produccion sin que se desplace sustancialmente el reparte de la 
propiedad... Esta concepcion no es adecuada, porque sépara pro­
cesos que tlenen analogas causas y parecidos efectos econémicos. 
La posicion de mercado de >-una empresa y su influencia politica- 
casi nunca se ven influidas, o no-lo son sustancialmente, por 
el numéro de los propietarios de participaciones sociales..."
En todo case, el concepto no es tan extenso, a pesar 
de su amplitud, como el marxista, ya que se limita a los aspec- ' 
to8 de la vida ejapresarial en sentido estricto y excluye las ma
nifestaciones de ese piano superior constituido por el poder"eqo 
nomico" o "financière". Tampoco todas las facetas de la estruc— 
tura, funcionamiento y relaciones de las empresas entran en el 
émbito de la concentracién, sino solo aquellas que, o bien afe£ 
tan a la magnitud relativa de la empresa en el mercado, a su exia 
tencia como tal unidad juridica, a su independencia economica 
efectiva o a su estructura organica. No son, en cambio, para LE­
NEL fenomenos concentradores los simples convenios o asociaciones 
entre empresas, es decir, los carteles, a los que considéra como 
"uni one s de empresas que permanac en independiente s, para res- 
tringir la competencia", mientras que la concentracién implica, 
por esencia, la perdida de la autonomia economica (y, a menudo, 
también de la juridica (58),
Abocamos a la misma conclusién que acarrea el e studio 
de la vision marxista: las nociones basicas siguen siendo formal- 
mente validas, constituyen el cimiento estadfstico y técnico de 
.toda inve s t igac i 6n c one ienzuda, aparecen, incluse, en los manua- 
les mas difundidos y usuales de Economia Politica, en los que se 
continua definiendo la concentracion como proceso de crecimiento 
del tamaho de las empresas y merma correlativa de su numéro (59), 
pero estes planteamientos no bastan. La realidad es que socio- 
logos y econemistas ya no se limit an a computar. los datos cuan- 
titativos de envergadura industrial o la parte de cada firma en 
el volumen del mercado, sino que se extienden a todas las rela­
ciones, ora contractuales, ora e structurales, que puedan darse 
entre los prêtagonistas.
La evolucién podrâ enjuiciarse positiva o negativa-
(58) ''Ürsachen der Ëohzentration^ *, pags. 93-^4; s in em- 
bargo,se citan opinlones contrarias de otros autores alemanes, 
Asi, ÉEISER, en "Lie kapitalistische Konzatration" (Berlin,1931), 
afirma que los carteles son unieamente cambios en los métodos de 
concentracion. Ëien es verdad que se cita, igualmente, la opi­
nion opuesta de LEHNICH, en "Lie Wettbewerbsbeschrankung"( Colonia 
1.956): "A pesar de puntos de contacto indudables, hay que ate- 
nerse a la realidad de que, en esencia, el movimiento de concen- 
tracién y el de carteles son cosas complet amente distintas"
(59) Asi, JEAN MAfiCËAL, en "Cours d'économie politique", tomo I, 
Paris, 1.950, pég. 438. ---- ------------  --
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mente desde un punto de vista metodolégico puro (y, en este sen­
tido, nos inclinamos mas bien por el plante amiento de SOMBART, 
que reduce la investigacién al aspecto estricto de estructura 
empresarial), pero responds en el fondo a la vida economica del 
siglo XX, y sobre todo, a la tendencia actual de las ciencias so­
ciales hacia esquemas generalizadores. Hoy ya no es la empresa 
aislada, grande o pequeha, sino el consorcio o agrupacion, sea 
cual fuere su forma y e structuras^ la figura tipica del sistema 
llamado de libre empresa. Surge, consiguientemente, una pers­
pective total que abarca fenomenos numérosos y no siempre homo­
gène os y que, con referencia al planteamiento originario, gana 
amplitud a costa de perder precision y justeza conceptual.
Ojeadas las aportaciones fundamentales de économistes 
y sociologos, que abastecen la materia prima de nuestro estudio, 
cedamos la palabra a los juristas, _cuya mision consiste en mode- 
lar aquella sustancia, en un marco institucional y normativo.
4.- El concepto en la doctrina juridica.-
Se observa que, como indica CLAUDE CHAMPAUD (60), los 
juristas se refieren, en general, a un movimiento que acarrea la 
formacion de uni dades economicas cada vez mas vastas, en el cual 
incluyen tanto las operaciones de crecimiento, por ejemplo, fun- 
dacion de sucursales o fusiones, como las de integracion radical 
(verbigracia, los grupos de sociedades) o flexible (ejemplo, las 
"ententes" o "carteles").
a) La definicion "amplia" del fenomeno.
Segun ha dicho RODRÏGQ URIA (61), "là realidad de la
concentration es _tan rica que pareoe desafiar los mil intentos
de clasifiçacion que han ensayado, con rendimiento poco hala-
güefio, juristas tan eminentes como LIEPMANN.,". PASSOW, HAUSMANN,
SALANDRA, TCHERNOPP, etc," Sin embargo, especialistas àpetentes
de claridad y me to do han sugeï*ido ima distincion entre dos hipo-
(6Ô) CLÀTOE ÔÉAMPAÜÏ)..."Le- pouvoir de concentration de la socié­
té par actions" pagina 5.
( bl) RODÉICjÔ URIA, "Teoria de la concentracion de em resas", Re-
tesis: una, las operaciones que se proponen acrecentar sensible— 
mente la envergadura y potencia de las empresas individualss o sc 
ciales y que conducen, por lo tanto, asi al incremento de la di­
mension de las "células fundamentale s de la economia", como a la 
disminucion de su numéro; otra, la formacion de uni dades mayors s 
o de agrupaciones, bien por control organico de unas sobre otras, 
bien por acuerdos td convenitys* mas o menos -re-strictives - de- -la com­
petencia, una vez agotadas las posibilidades de crecimiento de Is 
empresa individual. En el. segundo supuesto, estamos ante el "grx 
po de empresas" o bien ante un cartel o entente (62). En rea­
lidad, FRANCESCO VITO tomo, adelânténdose virtualmente, esta di- 
reccién (63), al définir en 1.939 la concentracion como proceso 
que lleva al aumento de las unidades industriales (explotacion y 
empresa) y al agrupamiento de estas (empresa con varias explota- 
ciones y grupos de empresas).
b) • Referencia especial a la doctrina espahola.-
En la ciencia juridica espahola, especialmente en el 
sector mercantilista, mas atento a los prpblemas de e structura 
jurldica de i as empresas, se han esbozado tentativas intere s ante s 
de analisis formai del fenémeno desde antes de la contienda ci­
vil. Asi. han hecho, entre otros, BffüKOZ CASAYUS ("La concentra­
cion de empresas", Revista Universidad, Zaragoza, 1.937), JOA­
QUIN GARRIGUES (64), ALFREDO ROBLES ALVAREZ DE SOTOMAYOR'(65) y 
el citâdo URIA (66), exponiendo posiciones ideolégicamente anâ- 
logaS, si bien con m’atices diferenciales,é influidas fundamen- 
talmente por las modemas directrices del Derecho mercantil en
( 62) CLAÜDe CHÀlvtl^ AlJDy *^Le pouvoir de concentration de la société
> paginaTjI ! "
(63) FËANÔESCO ^ VITO , "Las uni one s de empresas en la economia fas
cista", pagina 33, Traduccion espanola Barcelona, 1.941, Ëd
torial Ëosch.
(64) GARRIGUES, "Tratado de Derecho Mercantil", I, pag. 1.296, 
Madrid, 1.946, Ëdit. Revista de Derecho Mercantil, y "For­
mas sociales de uni one s de empresasV en Revista de Derecho M'er- 
cantil, 1.947, pég. 51 ^
(65) ROBLES ALVAREZ DE SOTOMAYOR, "Formas de concentracion y do­
minio de las empresas", en Revista General de Legislàcidn y
Jurisprudencia, 1.949, pagina 415•
(66) Trab.ajo indicado sobre "Teoria de la concentracion de em-
resas". • ' ' '
materia de sociedades, y del llamado "derecho economico", desa- 
rrolladas, sobre todo, en Alemania e Italia, durante el période 
de entreguerras.
El primer rasgo comun de las contribuciones nacionales, 
aparte de su notable grado de sintesis descriptiva, es la ampli- 
tud de concepto. Asi, GARRIGUES : "El movimiento de concentra- 
ci6n capitalista se sirve de diversos instrumentes, cuya efi- 
cacia e intensidad son también diversas. La fusion représenta 
el grado maximo de concentracion, por cuanto implica la diso- 
lucion de una o varias sociedades para dar vida a una nueva so­
ciedad o para incrementar el patrimonio de una sociedad ya exis­
tante . Pero las sociedades pueden agruparse con fines de concen­
tracion sin pérdida de su personalidad juridica, aunque siempre 
con mengua de su independencia economica. Para este supuesto, 
reservamos la denominacion de ""uniones o agrupaciones de em­
presas" " (67). Importa retener (vide supra, pag.90) que el pro- 
fesor de Madrid distingue, segun parece, dos variedades fundamen 
tales, una, de tipo netamente organico, que es la fusion, y otra, 
marcadamente contractual, que es la "union o asociacion". Entram- 
bas constituyen, en definitive, las dos posibilidades bésicas que 
en 1.910 enunciaba HILPERDING.
Muy afin es la posicion de ROBLES AIVAREZ DE SOTOMAYOR, 
quien cita en primer lugar textualmente la distincién bipartita 
de WIELAND, en su^ 'Handelsrecht" (68), entre "Cérteles" y S indi­
cates de empresas', por un lado, y "Concernos", por otro. "La 
oposicion -explica WIELAND- entre ambos descanda frecuentemente 
tanto sobre la diferencia dsl fin como de la estructura interna. 
La concentracion en escala ascendente va haciendo perder a las 
empresas su autonomia economica y juridica". En el fondo, sigue 
siendo la distincion de GARRIGUES, o sea, lo organico frente a lo 
asociativo. Mas adelante, sin perjuicio de describir las figuras
C6'/) GaRRIGUESV en él "Tratado", pag. i.2yb. En su traçajo, ya 
citado, "Formas sociales de uniones de empresas", reproduce 
literalmente el pasaje.
(68) WIELAND,"Handelsrecht"(Munich-Lelpzig, 1.931), Edit. Duncker
usuales del proceso, ROBLES traza, a base de una distincion in- 
geniosa entre los vinculos del derecho de obligaciones y los del 
de sociedades, el siguiente cuadro;
a') A través del derecho de obligaciones.
( - Le la empresa como un todo. ,
> ( O r d i n â T i â ®Compra... ( Le participaciones sociales o ac c i one s ^ g^ i^^ nte s
-( - Bel total de acciones (sociedad de un solo hombrs
Permuta... - Le acciones o participaciones sociales.
Airenda— ’ ^
miento ••• - De la empresa ajena con facultades de gestion y
   de administracion.
b') A través del derecho de sociedades,
Creacion de una sociedad de cartera.
Creacion de sociedades filiales.
Creacion de un trust.
fPor incorporacion.
Fusion de sociedades *...(
(Por creacion de nueva sociedad^
El nexo conceptual de todas estas formas consiste en 
su objetivo comunî la disciplina unitaria de toda o parte de la 
actividad durante un cierto tiempo mas o menos largo.
Por su parte, URIA distingue, sucesivamente, tre s" ma­
nife stacione s" ; la forma contractual, cuando "es un acuerdo o 
pacto el que actua de aglutinante entre las distintas empresas"; 
el vinculo financiero. en que "el enlace entre las empresas se 
produce mediante la participacion de unas en el capital de otras, 
y que constituye, quizas, el instrumente por excelencia de la 
concentracion por ofrecer la ventaja de no vincular a las em­
presas por ningun contrato y pérmitir que aumente o disminuya
,
el numéro de estas mediante una simple operacion de compraventa 
de acciones; y por fin, la union personal mediante la eleccion 
de administradores comunes, sistema que "produce un instrumente 
uni ce de dire cc ion ._y dominio de empresas en apariencia perfec- 
tamente autonomes" y que "por lo general acompaha a las partici­
paciones de. caracter financière".
A U .  V ^  ^ C U .  Gk ^  O  V c t o  u_ U-^L^U. CL #3 J W  UU J  VU. J.Ü9 WC»
se siente, naturalmente, inclinado a escoger el instrumente tradi-
cional en el derecho privados el contrato. "Mirada desde este an-
gulo, la concentracion apareceria como una especie del cnncepto
genérico del contrato, entendido al modo positivista como idea abs
tracta y universalmente valida capaz de dominer la realidad
H
entera del Derecho. Ahora bien, se trata de un"vano empeho" ,pues
quedarian fuera todas las manifestaciones de la concentracién que
no tengan una base estrictamente conveneional. El concepto ser-
viria unie amente para las figuras basadas en un acuerdo o pacto
convenido entre las empresas, y aun asi "habria que romper el 
/molde clasico del contrato y vaciar el concepto... -como hace, 
por ejemplo, ASCARELLI con referencia particular al cartel- en el 
molde ambiguë de un contrato innominado, normativo y plurilateral, 
que es la muestra mas clara de la dogmâtica tradicional del con-
trtrato en esta materia (69).
Tampoco ha sido satisfactorio el intento de fijaplos 
. ' 
fenomenos concentradores en la figura de la sociedad. pero esta
nocion solo pôdria, si acaso, sérvir en los supuestos que la téc- 
nica alemana désigna con el nombre de "Interessengemenschaft" ( 11 
teralmente, comunidad de intereses, o sea,acuerdo por el que dos 
o mas empresas convienen repartirse al final del ejercicio econo­
mico ÏOS beneficios o perdidas que hayan tenido como resultado 
de una politica comun de mercado). Pero, evidentamente, la idea 
de sociedad es incapaz de captar otras muçhas variantes, porque, 
como apunta ji preopinante,"la sociedad requiere, entre otras co­
sas, la constitucion de un fondo comun con animo de partir fu-
(69) TOÏA cita el siguiente pasaje de ASÔAftÈLLÏ sobre estos - ce- 
contratos: "...... constituyen un instrumente tipico para
la disciplina interna de las relaciones de grupo, mientras que 
el contrato de cambio no puede servir: mas que a la disciplina de 
las relaciones entre dos partes determinadas. En la economia mo- 
derna los individuos ya no se pre sent an aisladamente, sino encua- 
drados en categorïas propias, y los contratos plurilaterales cons 
tituyen precisamente un instrumente juridico gracias al cual se 
organizan las relaciones entre distintos individuos como miembros 
de una misma categoria (accionistas de una determinada sociedad, 
productores de un determinado producto. comerciantes de cierto ar 
ticulo, empresarios de una zona,^  etc. ("Note preliminari sulle In- 
tese industriali. Roma, 1.933, pags. 23-24).
turas ganancias o perdidas, y esto rara vez se da en las alian- 
zas de empresas". Por eso, apunta URIA, se ha huscado también el 
remedio en el concepto de asociacion, Ahora bien, este distingo 
tampoco satisface, pues, en ultima instancia, habria que acomo- 
darlo al patron del contrato de sociedad, insuficiente como ya 
se ha visto.
URIA postula, en consecuencia, la nocién de "organiza- 
cion", teniendo en cuenta que el Derecho Mercantil actual gira 
en tomo al concepto de la empresa como "organizacién juridico- 
mercantil primaria". Ya SALANDRA dijo que las concentrée ione s 
empresariales son esencialmente organizaciénes colectivas. Aho­
ra bien, como la organizacién surge en todas las vertientes de 1? 
realidad économico-social, lo que interesa es determinar la fi- 
sonomia organizàtiva de la concentracién de empresas.
URIA antepone como elemento genuino de toda concentra­
cion de empresas la idea de plan, nota tipica del proceso de ra- 
cionalizacion total de la Economia y del Derecho en la etapa del 
racionalismo liberal y del "homo oecoiiomicus". La concentracién 
es, segun el profesor de Madrid, "el unico procedimiento seguro 
para garantizar a las empresas especializadas la colocacién de 
productos 0 servicios uniformes en el mercado". A esta luz -con 
cluye el autor- el proceso aparece "como un modo de organizacién 
donde el elemento plan tiene tendencia a desplegarse hasta el 
maximo posible con el proposito de racionalizar totalmente la 
realidad juridico-econémica".
El segundo factor de la "organizacién" es el espacio 
concrete en que se desenvuelve el proceso. Ciertamente, desde 
la per spec tiva e spacial el fenémeno aparece como una consecuencis 
inexcusable del progresivo ensanchamiento de las areas ecpnémicas 
en estrecho paralelismo con el despliegue territorial de las zo­
nas de influencia politica (imperios coloniales, bloques de po­
tencies, etc.).
Un tercer factor, con el que enlazan los dos anterio­
res, es la i de à jur i di c o-e conémlc que se pretende realizar me-
diante el aglutinamiento de empresas, y que inicialmente se en- 
ouentra en la raiz misma del régimen capitalista# el animo ili- 
mitado de lucre. "Por una _de tantas paradejas, el capitalisme 
que trata de configurar la realidad economica partiendo del li­
béralisme como idea politica y de la idea del derecho que con él 
se corresponde (el derecho como expresion de la libertad indi­
vidual, la autonomia de la voluntad, la libre contratacion, la 
libre concurrencia, etc.), al llevar a sus ultimas consecuencias 
los principles de libre concurrencia y de libertad de contratar, 
entré en una fase extrema en la que para salvar la esencia del 
régimen, hubieron -de sacrificarse esos postulados, empleando, 
precisamente, como remedio heroico ... el instrumente de la con­
centracién de empresas. Las grandes empresas que se debatian en 
competencias ruinosas.... comprendieron que la salvacién no es­
taba en luchar en régimen de competencia en el mercado libre, si 
no en unir se. Vinieron asi las alianzas para eliminar la concu­
rrencia reciproca, disciplinar la produccién y facilitar a cada 
una de ellas la efectiva realizaoién del principle.eje del capi­
talisme: el afân ilimitado de ganancia".
Ahora bien; al transformerse el primitive Estado li­
beral en el Estado actual, interveneionista y planificador, ha 
pasado a categoria de directriz politica. La concentracién se 
ha convertido, como secrecién de este proceso, en uno de los ins­
trumentes mas potentes de la estrategia econémica. "Alientan, 
de este modo, entremezçlados debajo de la realidad econémica... 
dos postulados...: elafan de ganancia, que no llega a desa- 
parecer nunca por complete, y el activisme pleno de las fuerzas 
econémicas al servicio de la movilizacién total. Con este, las 
uniones de empresas se han resuelto en el modo de organizacién 
genuino del moderne supercapitalismo, del capitalisme de Estado, 
mezcla de libertad y de coaccién. A través de las uniones de 
empresas impuestas coactivamente, el Estado puedë disponer 'de la 
economia sin necesidad de nacionalizarla o colectivizarla".-
A primera vista, hay notorias analogias entre la con­
centracién de empresas y la empresa misma, segun el preopinante. 
En realidad, todo induce a configurar el proceso como un tipo sii 
gular de empresa, como una super-empresa, que obtiene sus ganan­
cias de un modo indirect? o sea, a traves de sus miembros. Aho­
ra bien, no se trata de una diferencia puramente cuantitativa, 
simple suma o agregacién, sino que hay diversidad cualitativa.
La concentracién es "un tipo superior de empresa,.. que obedece 
à supuestos historicos cualitativamente diferentes de aquellos 
eh que descahsa la simple empresa" y, por eso, no coincide exac­
tamente su figura con la de esta ultima.
Como conclusion provisional, sehala URIA que, si la 
unidad basica del proceso invita a buscar la categoria juri­
dica que le corresponda, con abstraccion de la forma utilizada 
en cada caso, "el problema es de conceptuacién juridica, y en 
ultime extreme de lege ferenda, porque el vigente derecho posi­
tive. ..... no ofrece hoy por hoy un asidero firme al concepto... 
Le todas las categorias juridicas, la unica que por su amplitud 
acaso puede ofrecer asile... es la de la personalidad juridica", 
y ahade a renglén seguido: "La mitad de organizacién que hemos 
hallàdo en todo supuesto de concentracién pudiera aconsejar la 
ampliacion del cuadro de las personas juridicas para recoger es­
tas nuevas organizaciones juridicas,.
Por fin, URIA clasifica, sucintamente, las formas con 
centradoras segun su mener o mayor grado de "organizacién", dis- 
tinguiendo por orden creciente:
a*) el""cértel o consorcio", que agrupa empresas pertenecien 
tes a la misma fase o ciclo de la produccién y tiende, por lo co­
mun, a conseguif el dominio del mercado limitando la concurrencia 
reciproca"(70), con la caracteristica general de que las empresas
(YÔ; ükÏA cita en la nota (22) de su irabajo una de las defini- 
< clones mas difundidas. la de LIEMAHg ( "Kartelle und trusts 
2@ édic., Stuttgart, 1.910;:"Convenios libremênte estableciàos 
entre empresarios de una misma rama que, conservando su indepen­
dencia, se proponen ejercer sobre el mercado un poder de mono­
polio".
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"no pierden de modo total su autonomia". Puede haber, claro es, 
grado8 dentro de la figura: concretamente cabe imaginar un "cartel 
simple", o de orden intemo, sin trascedencia exterior, caso en 
que las empresas conservan la mayor parte de su libertad y autono>- 
mia, por ser la organizacién muy rudimentaria; o bien, especies 
mas complicadas, como el "cartel con érgano de vigilancia" y el 
"cértel con central de ventas";
b») el "grupo o concerne", que, ordinariamente, "concentra 
empresas que actuan en distintos ciclos de la produccién y no per 
sigue, como el cartel el dominio del mercado, sino la mayor efi- 
cacia de las empresas y aumentar o garant izar sus beneficios por 
medio de una organizacién racional y dieciplinada de la producdo&ÿ 
casi siempre sin base contï*actual. Dentro del grupo puede va­
rier la intensidad del enlace capitalista o financière. El vin­
culo sera mener cuando la agrupacién establezca sencillamente unos 
lazes coordihadbres entré las empresas participantes. En este 
caso, se suele procéder a un intercambio reciproco de acciones 
que no lleva al pre dominio de ninguno de los miembros. Lo mas 
frecuente, sin embargo, es que en la constitucion de grupos a 
basé de participaciones financieras no se procure simplemente 
coordinar, sino sub or dinar las empresas-a* etr a mas poderosa, que 
se convierte en eje del grupo. En este supuesto, la sociedad 
dominante irradia su poder sobre las demas, con grave quebranto 
de la autonomia juridica de estas, que se convierten en meros 
instrumentos de sus planes o proyectos economicos. Sue le esta- 
blecerse asi entre la cabeza del grupo y las empresas dominadas 
una relacién de dependencia o filiàcién que atribuye a la pri­
mera el nombre corriente de "sociedad madré" y a las segundas 
la de "sociedades hijas o filiales" (71). La forma extrema del
(7l) Esa relacién "matemo-filial" se logra por un procedimiento 
doble, bien atrayendo paulatinamente la sociedad "madré" a 
otras sociedades ya constituidas mediante la adquisicién de todas 
o de la mayoria de sus acciones, bien actuando de promot or a o fun 
dadora y reservandose en la nueva sociedad la participacién de ca 
pi tal necesaria para sus propésitoâde" dominio (URIA, "Teoria de 
la concentracién de empresas", nota (24), paginas 336-317j•
grupo es, por fin, la sociedad holding, o sea, la que adquiere, 
mediante participacion financiera directa, el dominio absoluto 
de una o varias sociedades, las cuales pueden adquirir, a su vez, 
por el mismo método el dominio de otras, y asi hasta el infinite, 
con lo que teoricamente y de hecho la holding llega a controlar 
zonas inmensas de la produccién y a manejar capitales ingentes.
Es el instrumente de agrupacién y dominio por excelencia, con 
una "organizacién" tan sélida y vertebrada que el grupo se con­
vierte casi en superempresa.
c') Por ultimo, el trust, que fue la forma escogida por las 
vastas agrupaciones en la Norteamérica finisecular. De su na- 
turaleza dice URIA: "El trust se asemeja al cartel en la fina-
lidad monopolistica que persigue, pero en realidad es un verda- 
dero grupo, un grupo monopolistico de base rigurosamente finan­
ciera y no contractual que se ha caracterizado siempre por el dn 
minio absolute de las empresas en él integradas, Aqui queda to­
talmente absorb!da de hecho la autonomia juridica y econémica de 
las empresas agrupadas". Sin embargo, no se suministra indica- 
cién de sus rasgos diferenciales, si bien cabe entender que la 
figura es analogs al holding, al decir el autor que la holding 
company fue la forma que revistieron los consorcios americanos 
al quedar los trusts prohibidos por la Dey SHERMAN (1.890).
Los bosquejos précédantes indican qu? a pesar del meri 
torio esfuerzo de sintesis desplegado, nuestros mercantil!stas 
no acaban de lograr un concepto unitario desde el punto de vista 
juridico. En efecto, ni "organizacién", ni"espacio", ni"lucro 
ilimitado" son ideas propiamente juridicas, sino de orden fun- 
cional, la primera, geoeconémico, la seguhda, y moral, la ter- 
cera, y en rigor las très podrian predicarse lisa y llanament'e 
de la empresa en general. No se ve, en rigor, cémo ni por qué 
tienen que ser rasgos peculiares de una super-empre sa o de un 
ayuntamiento o de un ayuntamiento interempre sari al. Se ppdra,si, 
matizar diciendo que se dan con mas intensidad,y a mayor escala, 
en los carteles, holdings o concernos, pero no se deduce que la
diferencia entre la empresa y el grupo o ayuntamiento de empresas 
sea de orden cualitativo. No encontramos, en definitiva, ante 
una mera distincién de grado o nivel.
Hasta aqui, la que podria calificarse como visién "am­
plia” o "total" del proceso. Consideremos otras interpretaciones 
contemporaneas •
c) La versién restringida del concepto.
Otra concepcién fundamental es la que cabria denominar 
versién restrictive, pues reduce el ambito y significado del fe­
némeno concentrador a las operaciones de engarce organico entre 
empresas, bien a través del capital* bien mediante consejeros o 
administradores comunes, bien, por ultimo, a través de la po- 
sesién comunitaria, total o fragmentaria, de elementos deter­
minado s del active. Se excluyen, pues, los lazos mer amente con­
tractuales entre unidades juridicamente independientes, con lo 
que, en definitiva, emerge una distincién ni t Ida entre c one en- 
trac iéh, pgr un lado, y carteles o ententes, por otro.
Asi J.Pé DUBOIS (72), al glosar las disposiciones del 
Tratado de Roma de 25 de marzo de 1.957, sobre creacién del Mer­
cado Comun Europeo, comprueba: "Las ententes se regulan por el 
articule 85; las concentràciones no quedan afectadas por el 86...% 
y, mas adelante, ofrece con palmaria claridad y sencillez un ciû 
terio de deslinde: "La entente no afecta à la independencia eco­
némica de sus miembros. La concentracién suprime esta indepen­
dencia. Résulta de esto que la entente trata de asegurarse con­
tra los riesgos suprimiendo la influencia reciproca de los su- 
jetos econémicos entre si, que es la esencia misma de la com­
petencia; la concentracién, por el contrario, unifica los ries- 
gos"^
El planteamiento de DUBOIS se apoya explicitamente en
(72; JEAN PïeëkI;-u(j±iui6, "ta position dominate ei son abus dans 
l'article 86 du Traite ae la Oommunau-cë-Economique Euro- 
péenne, pagina 7l. Earis, 1.968, Librairies Techniques.
el de diversos juristas alemanes (73), asi oomo en el del citado 
JACQUES HOUSSIAUX, profesor de la Pacultad de Derecho de Nancy, 
quien brinda la siguiente férmula: Por una parte, una con-
ceiitracién es un acuerdo definitive entre varies productores an­
ted independientes, ora voluntario, ora soportado... Pero, por 
otra parte, una concentracion de empresas tiene por objeto y re­
sultado la constiimcién de una nueva explotacion independiente,, 
(74).
Citemos, como apoyo tacito e indirecte a esta version, 
la posicion de GIRON TENA (75), quien, al estudiar la figura de 
los "grupos de sociedades", aunque sin emplear la palabra "con­
centracion", distingue "fusion de empresas", caracterizada por la 
"perviv Guncia de un unico sujeto de derecho colectivo"^ para de- 
clararla excluida de su analisis, y "uniones de empresas" lato 
sensu, "precisamente porque estas conservan su individual!dad, . 
es decir, una independencia por lo menos formal,,," Ahora bien, 
dentro de las uniones, sehala el autor "un contraste","una con- 
traposicion"/de dos grandes categorias: los"carteles"y los "gru— 
pos", Siguiendo expresamente a LIEPMANN y al Comité Economico dé 
la antigua Sociedad de Naciones, apunta que los carteles se propo 
nen, fundamentalmente, la reglamentacion de la competencia* sue­
len ser de dur aci on limit ada y dejan "formalmente Intacta la li­
bertad. de actuacion de los miembros", ya que reducen sus vin­
culo s a una simple coordinacion externa; en cambio, los grupos 
"persiguen fundamentalmente la creacion de complejos economicos,. 
por razones tecnicas de organizacién del trabajo o de complemen- 
tariedad econémica", son generalmente de duracién ilimitada, y
(73) Asi, HEEEMBEL, *'Eusionen und {Konzemblldungen nach W G V ","" 
("Pusiones y formaciones de concernos segun el tratado de
la Comunidad Econémica Europea) en Eestschrift fur Nipper dey., .To 
mo II, pags. 785-786, y STEINDOBEF, *^^Behindern Art. b5 und oo des 
EWGV Konzentrationen im Gemeinsameu' M a r k # Ooloqulo Centro Uni 
versiiario de “Ëstudios Europe os,' Paris, 26-28 6c tubre 1.967.
(74) "Concurrence et Marche Commun”pégs. 130-131,Edit.Génin.Tbris-
(75) "las grandes empresas**, pag. 103 y sigs. Serie de très con 
ferencias pronunciadas en la Universidad Nacional Auténoma de M ^  
jico y editadas por la Pacultad de Derecho de Valladolid, marzo 
de 1.965.
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excluyen "el rieegb de la libertad" de sus miembros, creando un 
superorganismo y un interés de conjunto.
De los pasajes transcritos no se deduce criterio juri 
dico alguno como elemento definidor frente a las simples asocia­
ciones empresariales. El concepto, por lo demas muy importante, 
de "independencia econémica" no es evidentemente una nocién de 
Derecbo, Se podria, por lo tanto, hacer a los enfoques de DU­
BOIS y HOUSSIAUX una objecién parecida al reparo que formula- 
bamos al planteamiento de URIA: que no suministran una régla for 
mal de deslinde, Sin embargo, esta claro que, al menos por via 
de exclusién, la versién gana homogèneidad al perder extension.
En efecto, al excluir los carteles o ententes del proceso propia 
mente concentrador, los defensores de esta posicién dan a en­
tender que no basta la categoria del contrato o convenio entre 
empresas para définir el fenémeno, sino que, ademas de ponerse 
de acuerdo, esas empresas tienen que establecer una serie de vin 
culos mas o menos organicos de tal modo que pierdan su indepen­
dencia efectiva en el mercado. Ahora bien, cabe preguntarse 
cuales son esos vinculos. Una posible respuesta nos la sumi­
nistra el estudio elaborado y publicado en 1.966 por encargo de 
la Comisién del Mercado Comun (76), que inmediatamente analizamos.
Aborda el prefacio escuetamente el " re agrupamiento** ( re 
groupement) de empresas independiente s en uni dades mas impor­
tantes, lo que implicitamente apoya y corrobora que no se tra­
ta, simplemente, de ententes entre empresas. Bien es verdad que 
no se formula definicién unitaria del fenémeno,aparte de la fra­
se transcrita, pero ya en la Parte II (pags. 13-14) se enumeran 
sus formas juridicas, a tenor del derecho de sociedades: en piû 
mer lugar, la participacién financiera de ciertas compahias en 
otras y la fusién de dos o mas de ellas, siempre que dé origen 
a üna sociedad nueva; bajo "una forma menos juridica", la unién
(7bi "ïis problème de la concentration dans le Marché Commun** 
BruselaS. 1.96b. colec. Etudes, serie yoncurrencë, n^ j:
personal de sociedades como consecuencia de la identidad de sus 
dirigeâtes; y por fin, ciertas instltuciones de derecho privado, 
y en particular del derecho de obligaciones, en la medida, por 
ejemplo, en que organizan la utilizacion de medios del derecho 
de compahias(ejercicio del voto) o someten por ciertos contratos 
(Qrganschaftsvertrâge) a empresas que siguen siendo juridica­
mente independientes a la direccion de otra (77).
Las. figuras enunciadas, bas.tahte heterogénéas a pri­
mera vista, tienen algo en comun, a saber, que impi ic an una cen- 
tralizacién mayor o menor del control de las empresas interesadas 
entendiendo por control la acepcion anglosajona, es decir, no la 
simple vigilancia o supervision, sino el dominio politico efec­
tivo, la capacidad real de tomar e imponer directrices géné­
rales. En los dos primeros casos, este "control" se da en vir- 
tud del hecho de la propiedad pura y simple, y a que en la parti­
cipacion financiera una sociedad tiene la titular idad de una psg 
te del capital de o-fcra, y en la, fusion los accionistas de las 
compahias que se integran, pasan' a ser propietarios de la nueva 
entidad. En el tercer caso, o sea, la union personal a través 
de consejeros comunes, el control opera a través de un factor 
politico-administrativo, a saber la comunidad de personas direc­
tives y administradoras, que asegura la igualdad o, cuando menos, 
la armonia en la politica de mercado de las empresas asi coordi- 
nadas; y por ultimo, en la hipotesis del ejercicio de ciertos da 
rechos sociales o del conclerto de determlnados contratos, el con 
trol se adquiere por sumision expresamente pactada de una de las 
compahias a otra u otras.
Otra nota comun es que en las cuatro modsilidades hay 
cierto grado de integracion organisa, bien a través de la pro­
piedad del capital (supuestos,.primero, segundo y también el cusg
X7T) El"Organschàftsver~brâg» .0 contrato organico interempre- 
sarial, es una intere santé' instjiucion alemana que se estudiar a 
mas aàelante,en otra seccléhl Es el contrato por el que se con­
fia la gestion de los negoaios de una emi^esa a otra empresa,lé 
cual créa un grupo tundaao precisamente en el contrato.
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to, si 86 éjeroe el voto como medio de control, ya que el derecho 
de voto dériva de la condicion de accionista, es decir, de propi£ 
tario de una parte alicuota del capital), bien en virtud de la 
identidad personal de dirigeâtes y administradores (supuesto 
tercero), bien, por fin, a través de la trasmision contractual 
de toda la gestion de una sociedad a otra, ya que, en este caso, 
una misma voluntad decia b ria dirige los negocios y toma los 
acuerdos.
Las observaciones anteriores se confirman definitiva- 
mente si volvemos la atencion al pârrafo inicial de la parte III, 
donde se distinguen las figuras de entenbe y de concentracion:
"El concierto tiene como efecto obligar a una conducta, mientras 
que la concentracion acarrea una modificacion de la estructura 
interna de las empresas." Bien es verdad que el informe afiade: 
"sin embargo, los limites son fluctuantes, de tal modo que no es 
posible decir con precisién, en abstracto, donde esta la fron- 
tera entre el concierto (entente) y la concentracion", y comenta 
que "en los casos marginales, no se puede decidir mas que a par­
tir de supuestos concretos.. .
Al final del pârrafo, révéla el informe la clave co­
mun: "Por régla general, el proceso de concentracion se présenta 
en forma de una adquisicién de propiedad, o en caso de fusion por 
ejemplo, de una modificacién en las relaciones de propiedad de
las empresas, y si bien pueden utilizarse otros medios juri-_____
dicos .........  (contratos relativos a la administracién, verbi­
gracia) , descansan casi siempre en relaciones de propiedad entre 
las empresas interesadas".
Hasta aqui, la exposioién de los ejemplos salientes 
de la doctrina juridica actual. Antes, sin embargo, de pronun- 
ciamos por una de las concepciones fundament aie s, examinemos 
con brevedad la legislacién vigente en materii de defensa de la 
competencia.
5.- El concepto en las leyes antitrust y en les Tratados inter- 
nacionales*-
Velando por el rigor terminologico, analizaremos ex- 
olusivamente les ordenamientos légales que emplean la voz "oon- 
oentracion", Cabria objetar que recortamos asi el ârea de nues- 
tro estudio, dejando fuera leyes que, aun regulando el fenomeno 
con todo detalle (entre otras, las norteamericanas, que son el ad 
lantado en la materia), no tienen por eje dialëotico la paijBftnra 
précisa. Mas, sin perjuicio de la pertinencia del reparo, aho- 
ra se trata de cumplir unas exigencias elementales de orden me- 
todologico y formai, encarriladas a depurar por v£a comparativa 
un concepto sobre el que la doctrina no esta de acuerdo.
Tratândose de una rama juridica aun joven y en desa- 
rrollo, como es el derecho del orden publico economico, prefe- 
rimos ël orden cronologico al método propiamente sistemâtico.
La primera disposicion antitrust que empleo la palabra 
"concentracion” (exaçtamente era "concentracion excesïva”) fue la 
Ley japonesa de 14 de abril de 1.947, que, dictada en plena ocu- 
pacion militar del antiguo Imperio del Sol Naciente por los Es- 
tados tînidos, prétendra desmontar el dominio de los grupos fami­
lières y aristocrâticos -las Zaitbatsu-. Sin embargo, el término 
aparece solo una vez, en el articule primero, y como no se le de­
fine, habria que deducir su significado por exclusion respecte a 
las demàs figuras restrictivas de la competencia que se enumeran. 
Puesto que se habla de acuerdos y pactes restrictives, logica- 
mente por "concentracion" habrà que entender todo aquello que, 
susceptible de formar monopolies o de limitar indebidamente la 
libre competencia, no encaje como pacte convenio ni colusion en­
tre empresas. Pero tampoco eso séria una definicion, sine mas 
bien un simple deslinde negative. El unico recurso parece con- 
sistir en el cotejo de la Exposicion de Motives con el Articu- 
lado, para descubrir que figuras concretas se regulan en él, amén 
de las prâcticas colusivas y discriminatorias. Cencretamente,
los Tltulos de la parte dispositiva enumeran las diverses cate- 
gorias de figuras restrictivas: asi, el II se refiere al "Mono­
polio privado y restricciones injustificadas a la libertad de co­
me rcio"; el III, a la"asociaci6n profesional" (asociacion de em- 
presarios); el IV, a la "tenencia de acciones, interdependencia 
de Consejos de Administracion, fusion o integracion, y traspaso 
de actividades"; y el V, a las "practices comerciales desleales". 
Pues bien, habida cuenta de que el enunciado de los Titulos II,
IV y V responds literalmente a nociones del articule primero,pa­
rece logico excluir de ellos toda identidad o vinculo conceptual 
con la idea de "concentracion", y se podria quizes relacionar 
esta en cambio con los Titulos III y IV, aunque tampoco em­
plean el termine. Besde luego, ambos tienen un rasgo en comun, 
a saber, el enfoque de formas diversas de nexo organ!co entre 
empresas, mis laxas en el case de las "asociaciones", mas fuer— 
tes en el de interdependencia de Consejos o tenencia de acciones, 
y mucho mas aun, en el de supuesto de fusi6n o integracion.
En consecuencia, se podria deducir,quiza, que el con­
cepto de "concentracidn" se adscribe a toda figura de enlace or- 
ganico, ora de orden personal o institucional, ora de partioi- 
pacion financiers, entre diversas empresas. Ahora bien, la con­
clusion seria algo aventurada, ya que no radicalmente falsa, pues 
cabe interpretar rectamente la expresion "concentracion exce- 
siva" del articule 12 no como categoria juridica, sino como ca­
lif icacion de un estado general de cosas, tanto mas cuanto que 
en el articulo 22, que prodiga las definiciones de muchos con- 
ceptos del primero, no vuelve a figurar el termine.
A los pocos meses, en diciembre de aquel afLo 1.947, 
se promulgo, con el n2 207, la "Ley de Eliminacion de la con­
centracion excesiva de poder economico", cuyo articulo 62 dis- 
ponia que el Comité de Liquidacién de Compaflias Holding deter- 
minaria y publicaria los "médulos especificos (specific stan­
dards) para définir las que constituian " c one en t r ac i one s ex-
seguido se enumeraban, relativos todos a datos cuantitativos so­
bre la produccion o oapacidad productiva de la empresa, asi como 
sobre su grado de participaclon en otras firmas, sus posibili- 
dades de control de materias primas, eventuales acuerdos de ven­
ta o compra exclusiva, etc, Efectivamente, a raiz de lapmnul- 
gacion se publicaron los Modulos/Standards, que, con el titulo 
"Concentracion excesiva", decian; "Se considerara como concen­
tracion excesiva toda empresa privada explotada con fines de lu­
cre, o bien toda asociacion deempresas de esta naturaleza, si 
cumple 'alguno de los criterios siguientes", y se enunciaban 
cinco réglas, que se referian: primero, a la oapacidad de un fa- 
bricante determinado, por su porcentaje de la produccidn nacio- 
nal, para influir en los precios o en el nivel de abastecimiento 
nacional de cierto articulo; segundo, a la mayor o menor capa- 
cidad de una empresa distribuidora para influir en el mereado del 
pais a traves de los precios o del nivel de aprovisionamiento; 
tercero, a la oapacidad de la empresa para impedir el acceso a 
su sector de nuevos empresarios "con oportunidades razonables de 
exito"; cuarto, a su eventual politics de adquisiciones de otras 
empresas durante el periodo 1.937-1.945, o sea, desde la invasion 
de China hasta la capitulacion ante Norteamerica, y, por ultimo, 
a su posible poder, a traves de la intervencion simultanea en sec- 
tores productives "no relacionados" entre si, para restringir là 
competencia o restringir las oportunidades competitivas de ter- 
ceros. Ninguna alusion se hacia, en cambio, a los acuerdos o con 
venios entre empresas, los cuales habian sido regulados ya por 
la Ley de abril anterior (conocida, abreyiada y familiarmente, 
como "Ley-Anti-Monopolio"), disposicion fundamental enfonces, y 
aunahora, en la materia, Cabe, pues, deducir, con cierto grado 
de confianza, que la legislacion japonesa ha definido la concen­
tracion de modo restrictivo, como sea, proceso de aglutinamiento 
o crecimiento orgânico, y no simplemente como fenomeno general de
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asociacionismo (aunque, como hemos visto, los Médulos hablarân 
de "empresas o asociaciones de empresas").
El segundo texto juridico que emplea la voz "concen­
tracion" es el Tratado de Paris de 18 de abril de 1.951, por el 
que se constituyo la Comuni dad Europea del Carbén y del Acero 
("C.E.C.A.**) entre Francia, Alemania Occidental, Italia, Bel- 
gica, Holanda y Luxemburgo.. Su articulo 65 prohibe toda cla- 
se de "acuerdos entre empresas, decisiones de asociaciones de 
empresas y cualesquiera prâcticas concertadas" que tiendan direc­
ta o indirectamente a impedir, restringir o falsear el juego nor 
mal de la competencia, y el 66 somete a previa autorizacién de 
la al ta Autoridad (supremo organ p ejecutivo creado por el Con- 
venio de Paris) toda "concentracion entre empresas" que reuna 
determinadas circunstancias de hecho, definiendo como "concen­
tracion" todo acto de "fusién, compra de acciones o de elementos 
del active, préstamos, cohtrato o cualquier otro medio de con­
trol" .
Se aprecia que el Tratado distingue netamente dos su­
puesto s economicos, para darles diverse tratamiento legal: por 
un lado, los acuerdos entre,empresas, que evidentemente respon- 
den a la nocion de cartel o entente; por otro, las operaciones 
cohceentradoras. El concepto de estas ultimas es muy amplio, puœ 
abarca desde la integracion total, o sea la fusion, o bien par- 
cial, cômo la compra de acciones o de elementos del active, has­
ta supuestos que no constituyen formalmente hechos integradores, 
desde un punto de vista puramente orgânico y e structural, como 
son los "préstamos" y los "contratos", si bien unicamente en la 
hipétesis de que impliquen la asuncion del control de una empresa 
por otra. Sin embargo, todas las modalidades enumeradas tienen 
algo en comun, a saber, acumulacion directs e indirects en manos 
de una empresa o grupo de empresas del poder de disponer, bien 
del capital, bien de elementos concretos del active, de otra u
"control" que se cita en el pasaje transcrite, por inspiracion, 
repitâmoslo, de la legislacion anglosajona. En todos les cases 
enunciados se da, efectivamente, un hecho capital, a saber, la 
pérdida de la independencia econémica de alguna o de varias de 
las empresas afectadas.
El Proyecto de Ley italiano de 24 de febrero de 1.960 
para la salvaguardia de la libertad de competencia (que dormita, 
sin mayores perspectivas de discusion, en las gavetas de alguna 
Gomision del Parlamento) prohibe, en su articulo 12, los "con- 
ciertos entre empresarios y asociaciones de empresarios", y en su 
articulo 22 ^ los abusos de posicion dominante del mercado, tipi- 
ficados en una lista de figuras, mientras que exceptùa en el 
articulo 32 , por una parte,"los actos de fusion de sociedades 
o de concentracion industrial", y por otra, "los contratos de 
agencia, incluse las exclusives, los contratos de cesién o de 
concesion sobre use de patentes industriales, salvo los rela­
tivos a contratos reciprocos de patente en exclusiva o a contra­
tos que contengan clâusulas adicionales que solo se expliquen 
por la intencion dealterar las condiciones competitivas". De 
suerte que el concepto de concentracion se equipara 0 asemeja 
al de fusion, aunque carezca de todo rasgo definidor. Conside- 
rando los datos institucionalës de Ta gran industrie italiana, 
pue de decirse que el legislador pensaba fundament almente en las 
sociedades "Holding", sobre todo publicas (muy fuertes alli), 
asi como en las conexiones por medio de consejeros comunes o 
partieipaciones de capital.
La Ley espanola 110/1.963, de 20 de julio, sobre "Re- 
presion de las Prâcticas Restrictivas de la Competencia", énu­
méra en su articulo 21, pârrafo 7, como supuestos de "concen­
tracion de empresas", los siguientes:
a) Las fusions s.
b) Las adquisiciones de fâbricas, talleres y otros ac­
tives pertenecientes a otras empresas.
c) Los contratos de cesion de explotacion y los centrâ­
tes de direccion de explotacion que se refieran a fâbricas, ta 
lleres y otras instalaciones industriales o comerciales perte­
necientes a otras empresas.
d) La adquisicion de participaciones de todo tipo en - 
otras empresas, en la medida en que estas participaciones, por 
s£ solas o sumadas a otras ya en poder de la misma empresa o
de otra ligada a ella por medio de un acuerdo de concentracion, 
permitan alcanzar el 2 ^  del capital con derecho a veto.
Como se ve, la idea bâsica se centra en dos facetas: 
integracion y control. La integracion puede ser, a su vez, —  
organica, case de la fusion, en que desaparece hasta la perôo- 
nalidad juridica de los protagonistes o, por le menos, de al­
guno de ellos; o bien funcional, cuando consiste en compra o 
adquirir elementos fabriles o productives de otras empresas, o 
en contratar la explotacion o direccion de esos elementos.
Hay que reconocer que el articulo transcrite se ins­
pira literalmente en el 23 de la Ley alémana de 27 de julio de 
1.957 contra las Restricciones de la Competencia (Gesetz gegen 
We ttbewerb sbe schrankungen), con la unica diferencia de que el 
legislador de Ultra-Rin no empleo la palabra concentracion, si­
ne la de "amalgama” (Zusammenschluss). Los cuatro supuestos 
transcrites se corresponden concretamente con los nums. 1, 3,
4 y 5 de la ley germânica. Esta tiene, en cambio, un apartado 
2, sin equivalents entre nosotros, y relative a la"adquisicion 
del patrimonio (y/ermogen) de otras empresas".
Por le demâs, hay documentes oficiales que, emanados 
en ciertos cases de la propia Oficina Federal de Cârteles (B\m 
deskartellamt)» y en otros, del Gobierno Federal o de Comisio- 
nes nofflbradas por él, demuestran que en Alemania se distingue 
netamente entre "amalgamas" y"cârteles" (a estes ültimos se de 
dican precxsamente los primeros articules de la Ley de 1.957). 
Asi, el "informe sobre los resultados de la encueëba sobre la —
v v i i u v i i  n  c i i  x c a ,  e u u i i u u i x a ,  c i x e m e u x c a -  ,  e x e t u u x d u u  c x j . x c u x  c x  u  u o
1*964 por la Oficina Federal de Eco.nomia bajo los auspicios del 
 ^  ^Gobiemo, especifica en cada uno de los sectores objeto de la
ihvestigaclon él porcentaje de las mayores empresas en la pro— 
dueci6n total, el numéro de empresas del ramo, las conexiones 
entre las principales,ya por medio de consejeros o administra­
ders s comûnes, ya por participaciones de capital de unas en - - 
otras, ya por fin a traves de los bancos, y las fusionss y - -
cierto tipo de asociaciones empresariales (Vereinigungen).
El mismo sentido se deduce tambien del reciente in—  
forme ofical encomendado por el Gobierno Federal a una Coglsién 
ad hoc sobre la concentracion de la prensa alemana. El texto - 
se refiere a participaciones de capital de unas editoriales en 
otras, adquisiciones de diarios por cadenas propietarias de - - 
otros, etc., es decir, de todo aquello que supone una verda- - 
dera operacion integradora. Es mas, los propios especialistas 
alemanes en Dereclio de Cârteles mantienen el concepto restrin 
gido; asi, el volumihoso comentario de MUILER, HENTîEBERG y - - 
SCHWARTZ (78) emplea , en el capitule dedieado a las amalga- - 
mas empresariales la palabra "Konzentration" al referirse gene 
ricamente a las cinco figuras definidas por el articule 22. 
Ahora bien, es quizâs el volumen extraordinario publicado por 
la Oficina Federal de Cârteles en 1.958 para conmemorar sus 
10 primeros ahos (79), prueba decisiva al estudiar sucesiva- - 
mente como figuras separadas las "réglas de competencia leal", 
los "contratos de patentes", los "cârteles de rebajas", los 
"cârteles de racionalizacion", los "precios impuestos" y , por 
fin,"la concentracion", dedicando a cada una un capitule. Pues 
bien, el de la concentracion se ocupa unicamente de les ar- - 
ticulos 22 y 23 de la Ley de referenda.
C78j *^Geseiz gegen Wettbewerbsbeschrankungen - Gemelnschai'is- 
kommentar, pâgsT ^43-^46. CARL ËËYMAMë VËËLAG KÙ - Oolonia- 
Serlin, 1.958.
(79) "Zehn Jahre Bundeskartellamt". CARL HEYMANNS VERLAG, - 
1.968. Articulo de WïlHEÏËB&lMAMMER "Konzentratlon und Wett- 
bewerb" (Concentraciân y competencia), pâg. 231 y slgs.
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Hemos dado en las paginas précédantes una panora- - 
mica del enfoque del termine "concentracion" por los ordena­
mientos positives que lo emplean, y podemos concluir que pre­
vale ce la acepcién restrictive del fenémeno, este es, la de - 
amalgama, ayuntamiento, consorcio de empresas, y no la de oual 
quier clase de acuerdo, pacte o entendimiento entre ellas.
6.- Concepcion que se defiende.-
A efectos metodolégicos y sin anime de sentar re­
glas perentorias y définitives, ni mucho menos de entablar po 
lémicas doctrinales, nos adherimos a la acepcion restringida 
por las razones siguientes;
- a) Cuanto menos heterogeneo y disperse sea el plura­
lisme de figuras o supuestos que una definicién pretenda abar 
car, tanto mas claro y orgânico -y tambien mâs riguroso- serâ 
el concepto que se obtenga;
- b) En el caso concrete del fenomeno concentracionista, 
son tantas las modalidades de agrupamiento o re lac ion entre em 
presas, que por fuerza se han elaborado reglas juridicas dis­
tintas para cada una de ellas, y no un regimen legal unitàrio, 
Por lo tanto, una vez que el derecho positive ha reconocido - 
como realidad évidente la pluralidad, no solo es false, sino, 
ademâs, inutil, empenarse en mantener un concepto unico en el 
piano teorico y especulativo;
- c) Que, mientras los conciertos o conductas paralelas 
entre empresas juridicas y economicamente independientes han 
sido regulados desde el comienzo mismo del derecho antitrust, 
y se prohiber hoy mâs o menos en todos los sistemas legisla­
tives del Occidente industrializado, por lo que hay ya una ju 
risprudencia abundante sobre la materia, en cambio los procesos 
de agrupacion o coneiion organica entre sociedades no se re­
gulan mâs que en algunos ordenamientos, fundamentalmente los 
inspirados por la legislacion norteamericana, y desdé fechas
mas Dien recxeriT.es, en gran parre como consecuencia ae la oiea 
da de fusiones y absoreiones en los ultimos anos. Todo esto - 
confirma la necesidad de distinguir dos grandes categorias: car— 
teles o ententes, por un lado; coneentraciones, por otro,
- d) Hemos visto que la legislacion positiva se inclina, 
en su mayoria, a la acepcion restringida, por lo cual es mâs 
prâctico y mâs seguro desde el punto de vista juridico atenerse 
a la nocacion "reducida".
Una vez que nos hemos inclinado al concepto estricto 
del fenomeno, queda ya acotado el campo teérico de nuestro es­
tudio; en principio, los fenomenos a que se refiere el informe 
de la "CEE", o sea, mâs o menos, las cinco figuras que se enu­
meran en los articulos 22 de la Ley alemana y 21 de la espanola. 
Ahora bien, no nos proponemos tampoco extender nuestro examen a 
toda la serie, sino que, para mâs concreciân, preferimos redu- 
cirlo a las figuras de fusiones, participaciones, interconexio- 
nes por consejeros y administradores e, incidentalmente, con me 
nor extension, a un supuesto interssanté que desborda del marco 
trazado: A saber, la filial comun, porque la considérâmes como 
forma intermedia entre la concentraciân y la "entente" o"ôâr- 
tël"; un hibridooon cuerpo de sociedad y con aima de concierto.
C A P I T U L O  I I
FACTORES JURIDICO-PRIVADOS DE LA CONCENTRACION
1*- El liberalismo economico, presupuesto indirecto.
Como todas las revolueiones, el orden liberal se im­
planté con un doble signo y proposito; el negative, que consis 
tio en la liquidacién del regimen anterior, y el positive, que 
implicaba el parteamiento de instituciones espéciales para ser 
vir de cauce procesal a los principles y directrices del nuevo 
si sterna. Son dos facetas que en materia de eoonomia nacional 
pueden condensarse o resumirse en los hechos siguientes* pri­
mero, supresion de los viejos gremios y de los reglamentos que 
limitaban la libertad de comercio, contratacion e ingreso en 
las profesiones, etc.; segundo, proclamacion de la libertad de 
contratos. Quedaban asi establecidas las condiciones previas, 
los presupuestos indispensables, de todo movimiento de expansion 
empresarial, pues el primer requisite para que un organisme se 
desarrolle y extienda es un espacio vital suficiente, sin va- 
llas ni obstâculos.
El juego combinado de la libertad de tratos y las nue 
vas técnicas de produccion déterminé, espontânea e irreversi- 
blementey el aumento en la magnitud de la empresa, o, dicho con 
menos ambiguëdad, la posibilidad juridica del empresario para 
vender su mercancia donde quislese y comprar donde lo prefi- 
riese los factores de produccion, hacia factible una ampliacion 
del mercado que, de todos modes, la introduccion de las pri­
meras mâquinas permitia y exigia a la vez.
Ahora bien, a medida que el proceso maquinista se ace 
leraba, se advertia con mâs claridad la faita de un marco orgâ 
nico adecuado. Los Côdigos de Comercio y la libertad de esta-
de ciudadania -permitasenos el simil- a los promotores de gran 
des négocies, como la Banca, los ferrocarriles, la mineria, la 
siderurgia, los seguros, etc. El capital hàbia obtenido ple­
na libertad de circulacion, pero le faltaba la via institueio- 
dQUîJe^diS-Currir a partir , de cierto^ niveles de inver­
sion. El problems unico, pero decisive, consistia en una for­
mula juridica que permitiese movilizàr recursos cuantiosos sin 
el rieSgo de que los inversores tuvieran que responder con la 
totalidad 'de—su patrimonio personal, en caso de pérdidas. E_s 
tribo la solucion en el reconocimiento y reglamentacion de la 
sociedad anonima o por acciones, después de una pugna entre ca 
pitalistas y financières enfrentados a Gobiernos y pequena y 
media burguesia, cuyas peripecias y alternatives ha narrado ma 
gistralmente GEORGES EXPERT en sus "Aspects juridiques d u ca­
pitalisme modefne' ( 80).
2.- Consideracion especial del papel de la sociedad anonima.
, Descritos suficientemente en las paginas de apertura 
los rasgos esenciales de la institucion y serîalado su carâcter 
de "molde y motor del gran capitalisme", importa ahora aqui- 
latar su grado de influencia en la evolucion estructural del
~sistemâV ' .......
a) La profecia de MARX.
Recordemos que ya a mediados del siglo XIX se perci- 
bian los vagidos de la tendencia aglutinadora que latia eh el 
exponente por antonomasia del derecho de sociedades mercanti­
les. El autor de "El Capital" resumia en très puntos los efec­
tos de la compahia anonima (81);
"""1.- Enorme expansion de la "escala de produccion" y 
de las empresas, que era imposible para los capitalistes indl 
viduales.
(80) ViciA Introducùxcn," paginas 12-17. "
(81) "ET "Capital" , I j pagina 689 (Fonde de Cul tur a Economie a.
Mejico,1.944^> citado por ^ PAUL M. SWEEZY en "Teoria del de- 
sarrollo capitaliste", pâg. 283.
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2.- El capital... recibe aqui directamente la forma 
de capital social... distinto del capital privado, y sus em­
presas asumen la forma de empresas sociales, distintas de las 
empresas individualss. Es la abolicion del capital como pro- 
piedad privada dentro de los limites de la propiedad capita­
lists misma.
3.- la transformacion del capitalists que realmente 
opera en un simple gerente, en un administrador del capital de 
otras personas, y de los propietarios del capital en simples 
propietarios, en simples poseedores de dinero."""
A la vista del texto transcrite, no es extrado que 
las primeras exposiciones sistemâticas sobre el efecto aglut^ 
nante de la sociedad por acciones en la estructura del capita­
lisme partieran de los représentantes del sociSLismo cientifico. 
Segun SWEEZY, "la teoria marxista de las corporaciones fue ela 
borada y ampliada por HILFERDING en "El capital financière", 
obra que, como se recordarâ, se publico en 1.910, cuando nin- 
gun autor no socialists habia dedicado todavis un estudio ge­
neral a la institucion (82). Sin embargo, SWEEZY, autorizado 
représentante del marxismo norteamericano, olvida injustamente 
la contribueién de WERNER SOMBART, en su "Capitalisme moderne" 
(1.902) y APOGEO BEL CAPITALISMO (1.903) (quizâ porque, poster 
riormente, SOMBART rompio con el internacionalismo proletario 
para situarse en una posicion de socialisme nacional).
b) Los anâlisis oontemporâneos no marxistas.
En el siglo XX, la descripcion mas profunda y suges- 
tiva de la apoteosis de la compahia anonima, por su luje de da 
tes estadisticos, su abundante informacion directs y su rigor 
expositive, asi como por su absoluta y objetiva neutralidad ideq_ 
logics, campea en la obra conjunta de ADOLF A. BERLE y GARDINER 
C. MEANS "The Modem Corporation and private property", publi- 
cada en Nueva York el aho 1.932, en plena crisis economics y fT 
nanciera de los Estados Unidos y de diversas naciones europeas. 
Si bien el estudio del economists y sociologo BERLE y del esta 
disticos MEANS se referia concretamente a la estructura del sis 
tema norteamericano, las conclusiones o, al menos, las conje- 
(82; PAÜI M. SWEEzY, ^'Teoria del desarrolio capitaiistâ" pa-
turBsde los autores podrian .aplicarse a todo el miondo in- -
dustrializado de Occidente en una medida importante.
/àK : ,
Arrancaban BERLE y J/IEANS de que/la sociedad ano- -
nima "privada" o "restringida" del siglo pasado, es decir,- 
de la compahia relativamente modesta, con pocos accionistas, 
sin cotizacion en Boisa, sin emision, apenas, de obliga- - 
ciones en el, mercado de capitales, se habia pasado, en el - 
primer tercio de nuestra centuria, a la compahia"pub1ica" o 
"cuasi-publica", con miles y miles de propietarios, esto es,- 
de. accionistas con capitales ingentes cuyos titulos se coti- 
zaban masivamente en las Boisas de varias plazas mondiales, 
y con un volumen de négociés équivalente al presupuesto na­
cional de varies Estados. Las dos caraoteristicas de esos en 
tes nuevos y temibles eran las grandes dimensiones y la posi­
bilidad de que sus acciones se vendiesen en el mercado pu- - 
blico. Pues bien, de esta observacion elemental, basada en - 
la vida economica americana, deducian les coautores que "en - 
su nuevo aspecto, la sociedad por acciones es el medio que - 
ha hecho posible la concentracion de la riqueza de inmo&erables 
individuos en énormes agregados cuyo control se ha cedido a —
—  V - 8  <- .'i r cun grupo reducido de personas". «i * - - ; -
El proceso era tanto mâs espectacular cuanto que ha 
bia afe c tado virtualmente a todos los seetores de Ta economia, 
o, por lo menos, a los de produccion y distribucion en masa. 
"Asi, la institucion de la sociedad por acciones ha invadido 
en todos los campos , y en ellos ha proliferado hasta predo- 
minar parciaimente o totalmente. La fecha de su apariciân y el 
grado de su multiplieidad han sido generalmente influidos por 
dos factores;el oarâoter de servicio publico de' la âctividad 
y el importe del capital fijo necesario para la empresa..." 
Sobre esta base se aventuraba la profecia de que se podia ya
prever "un momento en que toda la actividad economica sera - 
ejercida por entes colectivos dotados de personalidad juri - 
dica autonoma (83).
Investigados minuc i o s amente los datos estadisticos- 
disponibles sobre capital de las sociedades, volumen de be- - 
neficios y magnitud de la Renta Nacional, llegaban BERLE y - 
MEANS a las siguientes conclusiones sobre el"desarrolio de las 
sociedades";
a*) Las "grandes sociedades" americanas (entendiendo - 
por taies las de capital superior a cien millones de délares 
en 1,930) se desenvolvian, en termines de increments del vo­
lumen bruto de négociés, a ritmo dos o très veces superior al 
de las demâs sociedades por acciones;
b ’) Las sociedades por acciones, en general, tendian a 
la absorcion de un porcentaje creciente de la renta industrial 
de la nacion;
c') En virtud de las tendencias a') y b '), resultaba - 
que, a su vez, las sociedades principales experimentaban un - 
aumento de su participacion en la renta industrial total a - 
ritmo mayor que el de la contribucion de las compahias accio- 
narias como conjunte,
d') A pesar de que las estimaciones de la Renta Nacional 
eran extremadamente "aproximativas", y de que no cabia, por lo 
tanto, determiner el increments de la parte de esa renta na—  
cional dominada por las compahias gigantes, no habia duda de 
que tambien esta magnitud habia aumentado "muy râpi dament e".
ef) Por ultimo, el ritmo del proceso tendia a la acele- 
racion y amenez ab a con transferir nada menos que la mit ad de 
la riqueza nacional de los Estados Unidos a manos de las dos- 
cientas mayores sociedades anonimas del pais hacia el aho - 
1.950 aproximadamente, me di ante très mécanismes fundamentals s:
(83) BERLE Y MEAliS, "Societâ per azioni e propriété pri- - 
yata", pâginas 19-^0, Capitule ll:^Le origin! del sis - 
tema delle societâ comerciali".
la reinversion de los bénéficiés, las ampliaciones de capital - 
y las adquisiciones de participaciones decisivas en otras compa 
nias. (A este ultimo procedimiento lo llamaban genéricamente - 
les autores "concentracion y fusion con otras sociedades").
De estas deducciones sacaban entrambos analistas las 
siguientes consecuencias générales sobre la estructura del ca­
pitalisme;
1). En adelante séria imprescindible considerar a estas g± 
gantescas unidades industriales mâs que a la multitud de peque- 
has unidades en competencia, propiedad de grupusculos sin en- 
vergadufa ni poder eficiente;
2). La competencia habia cambiado de carâcter y les prin- 
cipios aplicables a las condiciones de entonces eran ya radi­
calmente distintos de los vigentes cuando las principales uni­
dades en competencia eran mâs pequehas y numerosas; hasta el 
punto de que los principios del oligopolio o de la competencia 
"imperfecta" o "monopolistica" habian adquirido mâs importancia 
que los de la competencia pura;
3). Pinalmente, se sustituye una sociedad donde la produc­
cion es gobemada por "ciègas fuerzas economicas" por otra en 
que la produccion opera bajo el control, en ultimo termine, de 
una minorla. Las organizaciones que dpminan estas compahias 
han desbordado la zona de influencia de la empresa basada uni­
camente en la iniciativa privada; casi se han convertido en 
"instituciones sociales" (84).
c) La doctrina contemporânea ante el problema.-
E1 despliegue avasallador de la sociedad por accio­
nes en la economia capitalista y la influencia moral y poli- 
tica de la critica socialista h>an obligado a los economistas 
y sociologos libérales a reconocer unanimement e que la socie-
(84) ^EÉLE y MEAI^ S en™eran oiras dos consecuencias, antes de 
lleg^ a la ultima que'acabamos dé trahscribir con el ns 3, pe 
ro las hemos omitido, porque no afeetàn propiamente al objeto"" 
de nuestro estudio.
dad anonima, "maravilloso instrumento del capitalisme moderne? 
(RIPERT), aparece historic amente como el principal véhiculé ju 
ridico de la concentracion y, sobre todo, como el protagonista 
indispensable del desarrolio mismo del sistema capitalista,
Asi WALTERLIPFMAN escribia en 1,938 (The free city, pâg. 329): 
"El capitalisme moderno no habria podido desarrollarse si no 
hubiera existido la sociedad por acciones".
Seria ocioso hacer el recuento de los mercantilis- 
tas que se han dedicado a estudiar el fenomeno "estructural" 
de la sociedad anonima: por Francia, RIPERT, y sobre todo, re 
cientemente varias tesis doctorales de autores jovenes, como 
CHAMPAUD y MICHEL VAN HAECKE (85); per Italia, SALANLRAf FRAN 
CESCHELLiyVITO, etc., y por Espaha, entre otros, JOAQUIN GA­
RRIGUES, RODRIGO URIA, JESUS RUBIO, JOSE GIRON TENA. Es in- 
teresante comprobar que algunos de los temas actuales del de­
recho de sociedades comerciales residen precisomente en el da 
minio politico de las compahias y en los grupos de sociedades, 
aspectos que hace setenta ahos se ignoraban o, mejor dicho, - 
no existian como fenomenos juridicamente dignos de tratamiento 
autonomo.
3.- Concentracion de capitales, de empresas y de poder econo­
mico como facetas de la sociedad anonima.-
Se trata de enumerar con detenimiento, pero no de in 
vestigar como tema principal, ya que es materia abundantemente 
tratada por otros autores, los aspectos institucionalës que - 
mâs directamente han indueido a los capitales y a las empreâas 
a réunirse e integrarse. En este punto, es conveniente,mBjor 
dicho metodolégicamente inexcusable, distinguir dos facetas, 
como hacen los plante amien to & actuales sobre el tema: concen­
tracion de capitales y concentracion de empresas a continua-
(85) Ofr. RIPeRt , '"^Aspects juridiques du capitalisme moderne”; 
CHAMPAUD, "Le pouvoir de concentration de la société par ac­
tions" , Paris, 1.962, iSirey; VMHAËOKÈ, "ï,es groupes de socié­
tés,Paris , 1.962,Librairie générale de droit et de jurispruâën
cion, ya que esxa viene ae spues ae la primera. ±;n xercer lu- 
gar, hay que distinguir la llamada concentracién de poder ec_o 
nomico. En consecuencia, el orden de nuestra exposicion sera: 
concentracion de c ap i t ale s—-amalgama de so c ie dade s— acumulao i6n 
del poder economico.
Antes de entrar en los aspectos concretos de signo 
concentrador en la sociedad anénima, digamos que indiscutihle- 
mente la sociedad por acciones ha sido el instrumente centrait 
zador por excelencia de los capitales disponibles para inver­
sions s productives, y eso de dos maneras: movilizando el aho- 
rro al servicio de la gran empresa; acto seguido, favoreciendo 
o fomentando la acumulacion de bénéficies en el seno de la em­
presa gigante, en vez de distribuirlos integramente, practice 
que se conoce con el nombre de autofinandacion y que virtual­
mente independiza a las compahias gigantes del mercado de ca­
pitales, del sistema bancario y crediticio, y en ultimo tér- 
mino, del mercado especffico de sus productos o servicios en 
ciertas coÿunturas, al permitirles disponer de énormes réser­
vas utilizables como fondos de maniobra (86).
4.- La accion, instrumente concentrador de capitales.-
Es el elements esencial de la sociedad anonima, has­
ta el punto de que ordenamientos positives,como el alemân, el 
suizo o el italiano, hablaii predominantemehtë dé "sociedades 
por acciones" (asi, la Ley alemana de septiembre de 1.965 se 
titula Aktiengesetz), mientras que los demâs, como el fraocés 
y el espahol, emplean esta denominacion ooncurrentemente a la 
de "sociedad anonima". Es el titulo négociable que, ora al 
portador, ora nominative, représenta una parte alicuota del 
capital social y confiere automâticamente a su propietario la 
calidad de socio, Desde los estudios ya clâsicos de RENAUD, 
en 1.875, y VIVANTE, en 1.894, se suele considerar la acciân
(86) ÜHAMTÀUb, ”Le pouvoir de concentration de la société' 
par actions", pâgina lO, numéro 8.
desde un triple punto de vista: a) parte del capital; b) funda
mento de la condicion de socio, y c) titulo. En la perspecc- 
tiva de nuestro anâlisis es determinants el primer aspecto.
No deja de ser oportuna una referencia a CHAMPAUD,(87) 
segun el cual ya en 1.734 el holandes MELON en sus "Essais poli­
tiques sur le Commerce", habia sabide prever los efectos eco­
nomicos de la accion. For su parte, CLAUDE JANNET (88) no va- 
cilo en escribir, en 1.892, que el invento de la accion habia 
sido una verdadera revolucion economica, por haber determinado 
el establecimiento y proliferacion de empresas colosales. Ose 
mes afiadir aqui que este titulo desempeha el papel de correa de 
transmisién entre la masa de ahorro disponible y el volumen po 
sible de inversion. El poder concentrador consiste, pues, en 
la mision de aglutinar recursos ahorrados, la cual résulta de 
algunos elementos distintivos de esta clase de titulo, concre­
tamente su negociabilidad, la limitacion de responsabilidad pa 
ra el accionista, y la modicidad de la aportacion unit ai*ia, es 
decir, el escaso importe monetario de cada accion (89). Estu- 
diemos conjuntamente el primero y el tercero.
a) La accion como titulo négociable.-
De todos los rasgos de la accion, el mâs propicio a 
la concentracion es evidentemente la negociabilidad. Es la po 
sibilidad, efectivamente, de vender o ceder el titulo lo que 
atræ a los capitales y especialmente al ahorro modesto. El 
accionista estâ seguro de recobrar la libre disposicion de su 
ahorro cuando lo desee y de retirar su inversion si en un mo­
mento dado desconfia del negocio. Estaslentajas han ejercido 
influencia en dos dire c ciones simultané as: en primer lugar, el 
recurso de las sociedades a una multitud de pequenos rentistas
(87) Ôp. cit., pâg. 15.
(88) **Le capital, la speculation et la finance au XIXS siècle?
pâg. loi, citado por ÙHAMPAUU, op. oit, pâg. 15.
(89) Cfr. CHAMPAUD, "Le pouvoir de concentration de la société
par actions, pâgina 17.
o de familias ahorrativas ha permitido reunir capitales que 
repre sen tab an una sutna teoricamente ilimitada, con el corola- 
rio de que la dimension de las empresas constituidas en for­
ma de sociedades por acciones no tiene limite en principio; 
en segundo lugar, la negociabilidad hace posible al portador 
desprenderse a tiempo de su titulo y le hace menos exigents 
en cuanto . a remuneracion, y como consecuencia el desarrolio 
de las operaciones de credito y de la actividad bancaria, que 
son, asimismo, factores concentracionistas de primer orden.
La economia de las naciones capitalistas mas desa- 
rrolladas ofrece ejemplos tan abundantes como espectacularss 
de la difusion de la propiedad de titulos sociales entre el 
publico. Por ejemplo, es en las doscientas mayores sociedades 
anonimas de los Estados Unidos donde mâs intensément e plasma 
el fenomeno, hasta el punto de que se ha formulado la ley es- 
tadistica de que "cuanto mayor es uha sociedad, mayor es la 
probabilidad de que su propiedad se disperse en una multitud 
de individuos^* ( 90) •
En Europa, la situacion es anâloga, si bien a gran 
distancia aun del coloso transatlântico. Muchas grandes com- 
pahmas del Viejo Continente son propiedad de extensos sec- 
tores de la clase media: por ejemplo, la Saint^Gobain francesa, 
fundada hace très siglos por el Ministre COLBERT como estable 
cimiento regio, suma mâs de 200,000 accionistas, la mayorla de 
los cuales responden al tipo soçiologico y convencional del 
"français moyen", y lo mismo se puede decir de muchfsimas so 
ciedades industriales y financieras en la propia Francia y en 
el resto de Europa Occidental, incluida Espaha,
Ahora bien, la concentracion de los capitales no va 
ligada unicamente a la creacion de empresas gigantes, sino tam 
bien a la perennidad de estas (91). Pues bien, ninguh marco 
juridico mâs adecuado que la sociedad anonima para asegurar e_s
( 90) ËEÏîLÉ-iyjEAÏÏS, ^Societâ per azioni e propriété privata, pa 
gina 67.
(91) CHAMPAUD, op. cit., pâg. l8.
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ta permanencia, gracias precisamente a la negociabilidad que 
asegura el relevo entre sucesivas generaciones de titulares • 
del capital social, por lo menos mientras la empresa siga proa 
perando.
b) Modicidad del valor nominal,-
Uno de los factores que, por otra parte, han contri 
buido a la negociabilidad (por esb lo estudiamos aqui) es el 
escaso valor nominal en que desde los vagidos de la sociedad 
anonima se han cifrado las aportaciones unitarias, las cuales 
siempre han estado al alcance del inversor modesto. Bien es 
verdad que, aun haciendo abstraccion del proceso de deprecia- 
cion secular del dinero, el valor bursatil medio y el valor njo 
minal de las acciones son sensible m ente mas elevados en la - 
actualidad que a fines del siglo pasado, hecho que a juicio de 
algunos, indica un.cambio en las técnicas de concentracién de 
las compahias accionarias. Al aumentar el valor nominal mi- 
nimo del titulo, parece, efectivamente, que el legislador se 
ha propuesto descartar el ahorro infimo de toda transaccién, 
y en especial de la suscripcion (92). Ahora bien, se trata 
de casos rares, que no han alterado en absolute el papel funda 
mental de la accion como véhiculé de incorporacion de capi­
tales ahorrados por la masa de pequenos o médianes inversores, 
Acciones de quinientas o de mil pesetas, que son las mas co- 
rrientes en Espaha, estan al alcance de cualquier modesto ren 
tista,
El bajo valor de la accion no solo hace posible mo­
vilizàr el ahorro al servicio de la gran empresa, sino que le 
incita a invertir en una empresa industrial o comercial, a pe 
sar de los riesgos que se le imputan. Precisamente la négocia
(92) Por lo que se refiere a ÏJspaiîa, el proyecto de Ley de'
Sociedades Anonimas publicado en el Boletin Oficial de 
las certes Espaholas ne 339, de 2 de octubre de 1.950 (pa­
gina 6,104 y siguientes) preveia (arte 52): "Valor minimo de 
las acciones.- El valor nominal de las acciones en que esté 
dividido el capital social no podré ser inferior a 500 (qui­
nientas) pe se t as ÿ- y - en todo caso sera mâltiplo de 100 (cien) V 
Sin embargo, el texto definitive de la Ley no ha fijado l£-
bilidad del titulo y la limitacion de responsabilidad, unidas 
al escaso valor de lo que represents, disipan los temores y - 
recelos del inversor modesto. La expectativa de bénéficiés 
termina.venciendo facilmente a la prudencia. Por otra parte, 
como cada titulo cuesta poco dinero, el inversor puede per- 
fectamente ir formando una carters variada en la que se igua-
len las probabilidades positivas y las negativas, los ti­
tulos seguros y los azarosos.
Cabe sehalar, por fin (93), en un piano socio-poli- 
tico, que el bajo importe de las acciones y su consiguiente 
diseminacién en el publico, han legitimàdo ideologicamente 
en el animo de muchos demoliberales la concentracion de ca­
pitales a traves de la sociedad anonima,(94)
c) Facilidad de especulacionj,.-
A1 ser transferible, la accién es un valor mobi- 
liario, el mâs corriente, el mâs abundante, el que permits 
las operaciones mâs âgiles y descorporeizadas, el que justi­
fies y détermina esencialmente la existencia y ïuncionamiento 
de los mercados de valores, Por eso, han sido los mereados 
financières uno de los factores de centralizaciân de capi­
tales y empresas, El mercado bursâtil, la prensa y la publT 
cidad financiera que le rodean, exalt an el carâcter de juego 
de azar y expectativa de las operaciones, un aliciente mâs 
para muchos inversores imbuidoS de animus lucrandi, facili- 
tando,por otrB^eî' papel aglutinador de los bancos encargados 
por su clientela de operar por cuenta de ella. La existencia 
de los mercados financieros y sus técnicas especiales hacen, 
en principio, mâs fâciles las operaciones para alzarse con la 
propiedad mayoritaria de una sociedad , La mâs e spectacular 
es la oferta publica de compra en masa de los titulos de una
(93) ÔriAiytf^AtJÏ), op. cit,, pâgina 23, ^
(94) JANNET, "Le capital, la speculatio et la finance au
XlXê siècle? paginas 31, 161, lb5, citado por CHAM-
PAÜL, pp. cit., nota (6) de la pâg, 23.
blique d'achat (O.P.A.) de los franceses, cuya multiplieacién 
increible en los ultimos ahos, primero en los Estados Unidos, 
luego en Europa, ha derivado en manejos poco limp los y en cu­
mule de abusos. En Norteamerica, a consecuencia del crack fi­
nancière de 1.929, subsiguiente a la ola de éspeculacion bursa 
til mâs desenfrenada de la historia (la cena de Baltasar del 
capitalisme liberal de viejo estilo), se créé en 1.934, para 
paliar estes excesos, la Securities and Exchange Commission 
(S.E.C.), que vela per'la informacion exacta y puntual de to­
do accionista o portador de titulos, asi como por su defenaa 
frente a movimientos de manipulacion dolosa o concertada de las 
cotizaciones, y en Inglaterra, la City se ha visto obligada, ha 
ce.muy pocos ahos, a poner en vigor un "Codigo de ofertas pu­
blions de compra" (Take-over bids rules) que, tachado de in- 
suficientemente riguroso, es materia de revision. En Francia, 
la re cientemente creada Cb-rrission des Opérations de Bourse se 
propone el mismo objetivo, a la.vista de algunos episodios po­
co ejemplare s.
d) La limitacion de responsabilidad como factor centra- 
lizador.-
, Realmente es el elemento decisivo en el proceso, hae 
ta el pimto de que la historia de la responsabilidad del socio 
es no solo la propia historia de la sociedad anonima, sino, en 
definitive, la del nacimiento y extension de los grandes né­
gociés. El principio de que los socios no respondan personal- 
mente de las deudas societarias una vez efectuada su respec­
tive aportacion y de que, en consecuencia, el accionista no 
pueda perder mâs que la suma desembôlsada para adquirlr'^su ti­
tulo, reduce, efectivamente, los riesgos en suficiente medida 
para vencer el naturel recelo a lo desconocido y aleatorio. 
Diremos, incluse,que, una vez establecida la negociabilidad de 
la accion, la responsabilidad reducida era condicion necesaria 
y, a la vez, suficiente. Como ha sintetizadc JESUS RUBIO, "la
sociedad anonima surge, en definitive, para superar.•. las dl 
ficultades economicas y juridicas que la empresa asociativa - 
medieval no era ya capaz de resolver" (op. cit.),
Por otra parte, la limitacion de responsabilidad ha 
favorecido, segun determinados autores, la creacion de empre­
sas gigantes, al dar a sus promotores, o sea, a sus primeros 
accionistas, la audacia indispensable al lanzamiento de nue­
vos négocies, en grado inversamente proporcional a la medida 
de su responsabilidad patrimonial efectiva (95).
e) Un incentivo mas; la posibilidad de titulos al por­
tador. -
Las acciones pueden ser indistintamente nominativas, 
es decir, extendidas a nombre de su propietario, o al portador, 
segun la inmensa mayoria de los ordenamientos nacionales, que 
dejan este punto al arbitrio de los particularss, salvo para 
compahias explotadoras o concesionarias de ciertos servicios 
publicos que afectan a la seguridad nacional o a los inté­
ressé del Estado, en que se suele imponer legalmente la forma 
nominativa. Italia es actualmente la unica excepcion de re­
lieve, ya que su Cédigo civil impone la forma nominativa, s al 
vo para las regiones de estatuts autonomo (Cerdeha y Sicilia), 
que tienen libertad plena en este punto. Pues bien, el hecho 
de que no conste en los titulos representatives de las gran­
des compahias el nombre del propietario increments aun,- si ca 
be, la agilidad de transmision yla facilidad de transferencia 
del capital societario, haciendo posible, como ha sucedido 
efectivamente muy a menudo, que un individus o un grupo pode- 
roso adquiera en un momento dado en Boisa, de modo discrète y 
desapercibido, un paquete mayoritario de una firma de capital 
cuantioso, sin que los administradores o principales accionis 
tas se den cuenta de la operacion hasta la proxima Junta Ge­
neral, semanas o meses después, El anonimato de la accion es,
(95) CftAMPATO, op. cit, pagina 21,
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pues, a nuestro juicio, el primer incentivo psicolégico para - 
la concentracion, como lo es toda puer ta entreabierta y no vi- 
gilada a la entrada del curioso o del ladron. De ahi que en 
los ultimos tiempo8 un sector aumentativo de la doctrina y ju- 
risprudencia mereantilistas postula nominatividad de los ti­
tulos, al menos en las grandes empresas, y si bien lo hace - 
guiado por consideraciones preferentemante privatistas de pro- 
teccion de la masa de pequenos accionistas, empieza tambien a 
invocar ,el peligro del aglutinamiento de las firmas por los 
oolosos financieros. Por nuestra parte, creemos que implantar 
la nominatividad bbligatoria en compahias que sobrepasaran - 
ciertas cifras de capital no afectaria, en absolute, las posi- 
bilidades de negociacion burs â-til de sus titulos, como lo de- 
muestra el caso de la màyoria de las sociedades britanicas (cu 
yas acciones sue1en ser nominatives) y , en nuestro pais, el de 
varias firmas punteras de muy diverses sectores (96).
5 Otro medio acumulador de capitales; la obligacion.-
No solo a base de acciones, no solo mediante el au­
mento o ampliacion de capital a cambio de nuevas acciones y 
su colocacion entre el publico o los bancos, satisfacen las s£ 
ciedades su ne c e s idad hé- ouaht io so a reour sos crematisticos. 
Aparte, naturalmente, de la autofinaneiacion, existe el metodo 
del emprestito publico mediante la emision de una serie mâs o 
menos numéro sa de titulôs-valores que reciben el nombre de oblj. 
gaciones y que, extendidos ora en forma nominativa, ora al por 
tador, per importe nominal fijo, gàrantizan al suscriptor el 
cobro periodico de un interés, tambien fijo, si bien en los 
timos tiempos empiezan a generalizarse modalidades de obliga-
(96) Ôitemos, por ejemplo, en el sector de obras publicas, Èn 
trecanales y Tavora, S.A., con un capital de 144 millones 
de pesetas dividido en 288.000 acciones de quinientas pesetas; 
Huarte y Compahia, S.A., con un capital de 500 millones, repre 
sentado por 500.000 titulos de 1.000 pesetas; en el sector deT 
aceite, Carbonell y Cia., S.A., con un capital de 100 millones, 
dividido en 200.000 acciones de 500 pesetas, y Aceites Elosua,
S.A., con un capital de 80 millones, representado por 16.000 ac
ciones de renta variable, que procuran contrarrestar la cons­
tante devaluacion monetaria ofreciendo al suscriptor algunas 
de las ventajas de la accion; asi, las obligaciones con clau­
sula de estabilizacion, muy conocidas en Francia con el nom­
bre de "obligations indexées"; las participaciones, llamadas 
"participating bonds" en los Estados Unidos, cuyo interés se 
détermina en proporcion a los dividendos correspondientes al 
accionista, etc. Las obligaciones, prototipo, en teoria, de 
los titulos llamados de renta fija, aunque hoy, repetimos, ya 
no guardan rigurosamente ese carâcter, son objeto de négocia-, 
cion en Boisa como las acciones, y al contratarse libremehte 
en el mercado de valores, constituyen uno mâs de los medios - 
de afluencia del capital a las sociedades anonimas, y, sobre 
todo, son un instrumente de financiacion inasequible, legal y 
economicamente, a las demâs formas de sociedades mercantiles, 
que unicamente pueden obtener crédite por via bancaria.
Por otra parte, se estâ abriendo paso eh los dltimos 
ahos una variante de la obligacion que supone un paso decisive 
en el largo proceso de acercamiento de este titulo al status 
legal y economico de la accion, a saber la "obligacion conver 
tible", esto es, la que da opcion al suscriptor para conver- 
tirla en accion si en momento dado la coyuntura bursâtil es 
mâs favorable a los titulos de renta variable, como son las 
acciones, que a los de renta fija. Le este modo, se combinan 
las ventajas de ser acreedor con las de ser socio.
6.- La sociedad anénima como organe aglutinante de empresas.-
Hasta aquf, la fase previa de reunion de capitales 
en una entidad. Examinâmes ahora la etapa mâs ihteresanté,
aquella en que una sociedad anonima procédé a la anexion total
- ■ '   ■        ,
o parcial de otras compahias, participando en mayor o menor me
dida en el capital de ellas.
En los ultimos ahos del siglo pasado y a principios 
del XX empezo a desarrollarse en los Estados Unidos y Alemania^
  . —
e infer!ormente an otras nacionea industrialaa, un proceso - 
nuevo, el xle los grupos de sociedades andnimas vinciiladas en1%e 
SI mediants un entramado tan complejo como ingenioso de parti 
cipaciones de capital, a veces, inclusp, de partioipaciones - 
cruzadas o reciprocas. En realidad, el fenomeno se habla dado 
ya mucho antes: per ejemplo, en la famosa Société Générale bel 
ga y otras sociedades financières y bancarias desde la cuarta 
década del siglo XIX (97), pero no cobro dimensiones aprecla­
biés, fuera del sector de referenda, hasta la época finise- 
cular.
Corresponde a HILPERDING en "El Capital Financlero" 
(98) el mérite, compartido con SOMBART en su "Apogeo del Ca­
pitalisme" y en"El Capitalisme Moderne", de haber elaborado 
el primer anâlisis detenido del ayuntamiento interempresarial 
a través de la sociedad anonima, si bien acentuando preferen- 
temente el aspecto de proliferacion de nuevas companias accio 
narias a partir de otra existante, Partiendo de una experieù 
cia prâcticamente universal ya a principios de siglo, HILPER 
DING explico claramente, con ejemplos de la vida real, inspi- 
rados fundamentalmente en las economias alemana y estadouni- 
dense, como una sociedad por acciones podia llegar al dominio 
de companias muy numéro sas con un capital varias veces su­
perior al de la primera, mediante un procedimiento de fimdacio 
nés sucesivas a través de sociedadsgintermedias, de tal modo 
que el sistema en su con junte constituia una e specie de pira- 
mide cuya base era la multitud de companias hijuelas y cuya 
cùspide aparecia ocupada por la promotora. El ejemplo ti- 
pico que el autor citaba era el case de la compania ferro- 
viaria Rock Island Co,, en les Estados Unidos; esta entidad 
era un holding que controlaba, a la vez, a la Chicago Rock
T571 r-,**Morphologie des groupes financiers" (si^ctures --
économiques de Belgique), pufclicado por el Centre de
Recherche et-d^information socio^politique (C.R.I,S.i'# j
selas, I.9&6; ediciôn, 
(98) Vide» pâgs. 125-126,
cisoo Railroad Company, simplement© mediante una ingeniosa do 
sificacion de las acciones preferentes (preferred shares), uni 
cas con derecho a voto, que poseia en el capital de estas très 
firmas. Con ser signifieativo y espectacular, considerada la 
epoca en que se formulé, hoy nos parece hasta timido el ejem­
plo, pues parte de la hipétesis de que cada sociedad posee al 
go mas de la mitad de las acciones de la que funda a su vez, 
supuesto que no es necesario para que una compahia se asegure 
el dominio politico efectivo de otra, como, por otra parte, el 
propio autor advirtio en diverses pasajes de su obra. Actual 
mente, se suele reconocer que para el ejercicio de lo que con 
vencionalmente se llama "control" de una sociedad anénima, bas 
ta con una fraccion modesta, tanto mehbr'cuanto mas disper-
sada esté la propiedad de los titulos entre el publico, Asi
/lo han reconocido tambien las leyes antitrust en general, al 
fijar en el 259^  o el 20^ del capital el porcentaje indicative 
de una participacion politicamente preponderant©•
Ahora bien, lo que importa no es unicamente compro- 
bar que de hecho el dominio politico de una sociedad se logra 
y ejerce comodament© con porcentajes de su capital a veces in 
fimos (como demostro el propio HILPERDING en el caso de los 
Banc08 alemanes respecte a las sociedades industriales, e hi- 
cieron BERIE y MEANS para el con junto de la economia nortea- 
mericana), sine reconocer que en nuestros dias, como apuntan 
GIRON TENA (99) y CHAMPATID (100), reconociendo el parecer una 
nime de juristes y economistas, los grupos de sociedades de- 
sempehan el papel principal en el movimiento general de con- 
centracion de empresas y que a la postre la floraeién de es­
tas figuras por encima de las fronteras nacionales y con todas 
-las. formas imaginables, es laapoteosis de la sociedad anonima
( 99} as grande s empre sas" , pàgs, lô 3-1Ô9. "TjT
(100)"LePoavQxr~de coneenfration de la société par actions", 
pâginas 196-I99. ' ! %
— x j x  —
como forma de organizacion juridica interempresarial. "Sur- 
gido de la sociedad por acciones,el grupo es menos una tecnica 
original que un marco enterizo de todos los medios jurldicos, 
todos los procedimientos que la practica ha sabido poner al 
servicio de la concentracion. El procedimiento no ha supri- 
mido las demas tecnicas concentracionistas, sino que las ha 
fundido en combinaciones originales". (CHAMPAUD).
7.- Sociedad anonima y union de sociedades.-
Como observa RIPERT (101), "las sociedades se alian 
por el juego de la posesion del capital. La jurisprudencia ad 
mite la validez de las sociedades de sociedades. Las hay que 
no tienen mas actividad que la de administrer otras. Las hay 
que poseen reciprocamente acciones la una de la otra, y esta 
interconexion producia,en caso de ampliacion del capital social, 
consecuencias...singular©s... Las uniones de sociedades sir- 
ven para realizar coaligaciones (ententes) industriales".
Como se recordara, el primer gran proceso historico 
de aglutinamiento de capitales se hizo precisamente a través 
de la sociedid por acciones. Los patrimonios gigantes asi cans 
tituidos fusionaban, a su vez, y las empresas a que quedaban 
adscritos cobraron pronto dimensiones colosales. A primera 
vista, ese resultado podia parecer meta, punto de llegada, pe 
ro no fue mas que otra plataforma de despegue. La empresa ha 
bia alcanzado una envergadura que ya su direccion unitaria se 
tornaba insegura y laboriosa. Su cerebro rector no podia se- 
guir dirigiendo las celulas con rapidez y precision. Ya AL­
FRED MARSHALL habia elaborado en 1.890 toda una teoria de los 
limites al crecimiento de la empresa, sobre todo por razon del 
declive en la capacidad y energia del empresario y de la difi 
cultad de ampliar el mereado a partir de cierto nivel (102).
Sin embargo, la sociedad anonima ha suministrade una ^  — '— —...... .   
(lOl} ^Aagects juridiques du capitaliaae moderne", paginas
vez mas la férmula susceptible de asegurar simultanéamenta - 
la descentralizacion funcional y la unidad directive. Parti- 
cipaciones accionarias, aportaciones parciales de actives, e_s 
cision, sociedades comunes, son otras tantas modalidades de la 
estructura compleja y plural que adopta la empresa gigante con 
temporanea. En realidad, como ha demostrado HAMEL (103)> las 
sociedades résultantes quedan sometidas a estrecha unidad de- 
direccion economica, pues toman sus capitales de la misma fuen 
te, iestan sometidas al mismo control, tienen los mismos adminjs 
tradores y sus directores técnicos suelen ser intercambiables. 
La compania por acciones ha resuelto, al menos en teoria, el 
problema real o supuesto del crecimiento de la empresa por en 
cima de la dimension maxima del establecimiento fisico como - 
unidad tecnica de explotacion, y, por ahadidura, ha hecho po- 
sible la yuxtaposicion o acoplamiepto de varias empresas co- 
nexas, ora paralelas, ora complementarias.
Séria interesante un paralelo histérieo entre es- 
tructura de la unidad productiva y forma juridico-institu- 
cional, las amalgamas entre firmas.
a) Pel capitalismo individual a la gran empresa^-
Recientemente ha elaborado GIORGIO RUEEOLO (104-) un 
sugestivo anâlisis e structural de la empresa moderna, distin- 
guiendo très fases fundamentals s:
16) la etapa del capitaliste individual, mas o menos so- 
litario, al que corresponde, en el piano organizativo, una"es 
tructura embrionaria", periodo que cubre aproximadamente la - 
primera mitad de la centuria ultima ;
26) durante la segunda mitad del siglo XIX, proceso acu- 
mulativo de desenvoIvimiento, jalonado por los, siguientesac­
tes? ; crecimiento inicial de un grupo pequeho de empresas "in 
novadoras", pronto seguidas de un enjambre de.imitadoras; corn
(lo3J J . tîAMËÏ. "La personnalité morale et ses limiiesA,1.944, 
oit ado por CHAMP Aüï) en "Le pouvoir de o one entrât ion de­
là société par actions*! pagina 199.
(ÏÔ4) '*La ande im resa nella société moderna", pâginas -
mo consecuencia de la aparicién de excesos de capacidad produo— 
tiva; intentos de las empresas para poner fin, mediante acuer- 
dos, a una competencia "ruinosa", y fracaso de ellos; y desar- 
rrôllô de la concentnacién horizontal y. de la .vertical o"inte- 
gracion", y, por ultimo,
36) en la primera mitad del siglo actual, sobre todo en las 
dos postguerras, diversificacién productiva de la gran empresa, 
que antes solia funcionar en un solo sector como consecuencia, 
en gran parte, de la necesidad de utilizer al maxime una serie 
de recursos que el ritmo de increment o de la demanda en el mer- 
cado no alcanza a absorber.
Pues bien, a estas mutaciones eoonémlcaa oorresponden 
cambios en el "piano organizativo". Asi, mientras la figura - 
del capitalista individual partea una estructura primitive, - 
que sue le ser la de una empresa puramente individuel, ya en la 
segunda fase se evoluciona de la empresa individuel y "en 00- 
participacion" hacia la sociedad por acciones. La fase tempe# 
tuosa del crecimiento esta dominada por el tipo del "capitan de 
industrie", bajo cuyo mando la empresa avanza sin estructura de 
finida y formai, "en un contexto desorganizado y caotico", pero 
en la ultima parte del proceso sobreviene la primera mudanza, 
que consiste en que el poder absoluto del jefe se articula en 
una direccion colegiada, las funciones se diversifican y las r^ 
laciones de autoridad se formalizan. Nace la "empresa direc­
torial", organizada por atribuciones funcionales y lineas je- 
rârquicas. Ahora bien, esta empresa directorial no es otra co- 
sa que la moderna sociedad anonima con su equipo de administra- 
.dores técnicos mas o menos permanentes ("managers" 0 "executi­
ve s "u "organizationmen", segun la terminologia americana) pose^ 
dores del control de hecho, esto es, restores de la sociedad. 
Por fin, la diver sificacion de la empresa que adora en la ter- 
cera fase, aboca a una nueva " e structura", que es la "directo­
rial descentralizada*, la cual provoca mas di f erenc i ac i one s en
tructura centraliste "ya no puede de hecho cumplir los nuevos 
cpmetidos que le impone la ampliacion del frente productive".
De nuevo cahe observer, aunque el autor no lo diga, que nor- 
malmen,te es el grupo de sociedades o la sociedad de sociedades 
por acciones, la cristalizacion de esta forma adelantada y corn 
pieja de la produccion.
b) Dimension y forma social.-
Es mas general, aunque de menor nivel especulative, 
el esquema de HENRI MIGEON sobre las clases de estructura em­
pre sarial (105): centralizada, departamental, descentralizada 
y, por fin, el tipo holding. '
Daestructura centralizada consiste en una pirâmide,
y  . 1 - -
cuya cuspide représenta al jefe, que dispone de poderes abso­
lûtes, mientras que la base esta formada por la totalidad del 
personal, que recibe sus ordenes, bien inmediatamente de él, 
bien de escalones intermedios. Es el supuesto de la empresa 
pequeha o medianà, y hasta cierto punto se puede comparar su 
esquema al de RUEPÔLO sobre la etapa del primitive capitalismo 
•individual.
La estmctùra departamental supone, por el contrario, 
uha envergadura considerable, que articula el establecimiento 
eh seccionès organizadas verticalmente, con un jefe al frente 
de cada una de ellas, dotado dé amplios poderes delegados. Esa 
division es o por fuhci one's ( sec ci on comercial, seccion de re- 
laciones publicas, oficina de contabilidad, seccion industrial, 
etc.) o por productos o servicios, pero lo esencial estriba en 
que exista un mecanismo fije de enlace y coordinacién entre los 
departomentos ÿ el jefe supremo, figura que puede encamarse,—
V . -. /  ' "
ora en el individuo, ora en una minor 1 a muy reducida. Pues—  
bien, la sociedad anonima, sin ser el unicô molde juridico ca 
paz de conformer este esquema, es el marCo mas âde®uado, por
(105) "Structures ét concentrations", pâgs. 27-32, Les Edi-
"truns d' organisation", raris",' 1.9S7. ------
ser la institucion mâs apta para cristalizar la distincién - 
entre instancies estrictamente técnicas o directoriales, con 
personal permanente vinculado por contrato de trabajo (los - 
"managers" o "executives" de que hablabamos) y érganos de al­
fa administrasion, hasta el punto de que la mayoria de los sis 
temas legislatives han decretado la rigurosa separacion entre 
los cargos de administrader, p sea, de mandatario designado 
por la Junta de Accionistas y revocable ad nutum, y de di- - 
" rector o gerente técnico. De este modo se perfila en la so— 
ciedad contemporânea por acciones, a ejemplo y semejanza del 
Estado, una nftida dualidad entre Gobiemo propiamente dicho 
y Admini s trac ion, siendo el Consejo de Administracién, a pe- 
sar de su nombre, el titular de la primera funcion, como lo 
es el Consejo de Ministres en el ente politico, y el equipo de 
directores técnicos el encargado de la segunda, a imagen del 
moderne funcionariado publico.
Ahora bien, la sociedad de part ament ali zada puede — 
seguir desarrollândose en términos taies que ya no sea sufi- 
ciente la division en secciones funcionales y se imponga una 
descentralizacion decidida. En este proceso se aboca a la e_s 
tructura descentralizada: la sociedad estalla, por asi decir, 
en establecimientos distantes, con gran autonomia productiva 
y comercial, estructura que permite toda variedad de evolucio 
nés, pues es factible jugar con el numéro de establecimientos 
y con su grade de especializacion. Los directores de cada une 
de ellos tienen responsabilidades bastante extensas, correla­
tives a considerables facultades gestoras en nombre de la fir 
ma, con un contenido delimitado expresamente en las delega- 
ciones o investiduras correspondientes.
Los establecimientos delegados o secundarios pueden 
ser simples centres de explotacion material, nocion con la que
empiezan a simpatizar algunos mercantilistas (106), si es que
(lo6) dfr.CHjÜÆPAül!)J*ïie pouvoir de concentration de la société
êar actions",pags,92-9 5, quien cita a su vez a A^iÆ^TEt y 6. ÉfMÀM,**Les établissements à succursales multiples. 1.949; a 
VANHAECKE, ^tes groupes de sociétest 1.96^, etc.
jeto de la empresa, sin relacionarse contractualmente con el - 
exterior, o bien sueursaies, cuando son unidades que contratan 
en nombre de la empresa y que tienen clientela propia (précisa 
mente la existencia de una clientela definida es lo que distin 
gue a la âucursal.de los demâs establecimientos secundarios). 
Hay dos tipos bâsicos de ‘sueursalismo: por un lado, la simple 
unidad o delegacion local o regional, que esta destinada a di­
later el ârea de influencia de la firma, y que constituye el su 
puesto clâsico y tradicional, como las agencias bancarias y las 
tiendas de barrio de los grandes almacenes; y por otro, el *'e^  
tablecimiento de sueursaies multiples", que ya no es, como agu 
damente observa CHAMPAUD, una extension de la empresa, sino la 
realizacion misma del acto y objeto de la empresa, y que se pro 
pone constituir centres gigantes en sectores donde la activi­
dad économica se encuentra normalmente atomizada, como sucede 
en el comercio de alimentacion al por menor.
Es, significative que la creacion y mecanismo de es­
tes establecimientos descanse en el supuesto de separacion de 
las funciones administrâtivas del patrimonio de la empresa y - 
directoras de la explotacion tecnica, nota que, como hemos - 
visto, se da con la mâxima nitidez en la sociedad anonima. "He 
aqui por que la inmensa mayoria de las sueursaies y estableci­
mientos secundarios de todo tipo pertenecen a empresas con for 
ma de sociedad anonima; hecho universalmente conocido y esta- 
disticamente apreciable" (107).
En cuarto y ultimo termina, aparece la estructura - 
de tipo holding como culminacion de todo el proceso de creci­
miento. Cabe objetar, desde un punto de vista metodologico, 
que, el concepto es mâs bien juridico que funcional, pero es in 
negable su ..plasticidad descriptiva. HENRI MIGEON expone cla­
ramente sus.,rasgo s, no müy^'dis tintes de là e structura descen-
(107) ^^ Le pouvoir de cohcenfaàtioh de la-société par actions^ 
pagina 93. ' " - ■ / .
tralizada:
16). La"sede" se convierte en "sociedad-madre".
26), Los establecimientos descentralizados pasan a 
ser"sociedades filiales", dotadas de personalidad juridica y 
extensa autonomia finanCiera, a réserva del control que ejerce 
la sociedad-madre.
La e structura holding es la adopt ada por las grandes 
empresas, sobre todo ; las de âmbito internacional, porque tiene, 
en mayor grado aun que la simple descentralizacion, gran des- 
centralizacién y capacidad de adaptacion funcional, desde e3, 
moment o en que nada impi de a las c omp ani as-mi embr o s evolucio— 
nar y transformerse, hasta engendrer sociedades filiales, y - 
asi suce sivamente.
8.- La sociedad anonima como factor fusionante de empresas*»
Como sehala el propio RIPERT (op. cit., pâgs. 198- 
199), las "uniones" de sociedades "son a veces tan estrechas 
que las dos sociedades fusionan, y el Fisco ve favorablemente 
una fusion que consuma una concentracion industrial. Es un 
matrimonio mâs perfecto que el de los seres humanos, pues las 
dos sociedades no son solamente dos en una misma carne, sino 
que ya no forman mâs que un solo ser". Efectivamente, de es­
te modo se logra el ayuntamiento total, por el que deæparece 
no ya la independencia économica, sino la propia existencia 
juridica de una, al menos, de las entidades en presencia.
Se llega asi al grado mâximo del proceso concentra- 
dor y de nuevo se comprueba que la sociedad por acciones rea­
lize, me jor que ninguna otra, el complejô de operaciones de - 
transferenc i a de active y pasivo, con o sin liquidacién total 
o parc i al de patrimonios, con o sin incorporacion de los so- 
cios de las compahias disueltas o absorbidas a la nueva com- 
pahia, en suma, el négocié juridico Compuesto que supone nor 
malmente una transferencia global en el mundo de la empresa.
Si la responsabilidad se limita a la aportacion individual del
es négociable en los mercados de capitales, 1% consecuencia es
clarà: el patrimonio de una compania acciôharia sera el mâs fa
.'i
cil de transmitir por compraventa. El cambio de t i tularidad—  
serâ râpido y sencillo, y cualquier entidad estâ expuesta al 
riesgo de una compra masiva de la màyoria o de la casi tota­
lidad de sus titulos por un grupo financière que actue en la 
Boisa con el designio de apoderarse del dominio virtual de la 
compania, de lo cual la historia del capitalismo contemporâneo 
ofrece ejemplos tan frecuentes como espectaculares.
La fusion es el metodo de ayuntamiento empresarial 
por antbnomasia, y es significative, siquiera como simbolo, 
el hecho de que, como ha sehalado, entre otros, JESUS RUBIO
(108), "con el habituai retraso del Lerecho sobre las reali­
dades de la economia capitalista, los cauces juridicos para 
la fusion comô instrumento de la concentracion de empresas 
solo aparecen a fines del siglo XIX y comienzos. del présente", 
es decir, medio siglo mâs tarde, segun recuerda el autor, de 
que empezaran las integraciones de grandes compahias ferrovia 
rias y mineras, con todas las dificultades que suponia la fal 
ta de una reglamentacion especial y la necesidad de obtener el 
consentimiento unanime de los socios para el acuerdo de nuevo 
ihgreso y la renuncia a sus cuotas de liquidacion. En este 
punto, tiene también pleno sentido la afirmacion de RUBIO de 
que "el fenémeno de la fusiân de sociedades afecta virtualmen 
te desde su origen casi de modo exclusivo a las anonimas".
g •- La sociedad anonima como concentradora del poder econo- 
mico.-
Estudiados los procesos de âmbito puramente empresa 
rial, por un lado, aumento de la dimension en el marco de la 
sociedad por acciones, por otro, la agrupacion y ayuntamiento 
de unidades pro duct ivas en ese mismo molde institucional, nos 
(1Ô8) "durso de bereoho de Sociedadades Anonimas**, pâg. 406.
da intijnaniente a los dos fenémenos anteriores, no deja de di^ 
tinguirse de ellos teérica y conceptualmente. Esta nueva fa­
ce ta es la que, en parte como sindrome, y mucho mas como re­
sultado de la primera y la segunda ( sobre todo de la segunda), 
aboca a la acumulacion del poder efectivo de direccion del sis 
tema economico en manos de la plana mayor de las principales 
empresas, lo que sociologos, economistas y publicistas suelen 
llamar, unas veces con razéri y otras con demagogia, "el poder 
de las doscientas familias". BERLE y MEANS hablaron de "con- 
centracién del poder economico (109)> refiriéndose especifioa 
mente a las doscientas mayores "corporations" de los Estados 
Unidos. (Asi como antes se ha hablado de coneentracién de ca 
pitaies y aglutinamiento de empresas, ahora se trata de coneen- 
trac ién de voluntaries).
Es curioso comprobar. cémo, por una paradéjica inyo 
lueién de las estructuras capitalistas, en la segunda mitad 
del siglo XX se vuelve, en cierto modo, a la personalizacién 
de la empresa y del poder industrial y financiers, que fue el 
signo de la que hoy podemos llamar "época heroica"del siglo - 
XIX, de aquellos ahos dominados por la lucha truculent a en­
tre los grandes capitanes de négociés; los ROTHSCHILD, los 
ROCKEFELLER, CARNEGIE, VANDERBILT, PIERPONT MORGAN, KRUPP, 
THYSSEN, SCHNEIDER, LEVER, etc. Es un proceso paralelo y con 
comitante, ^cémo no?, al resurgimiento del poder personal en 
el Estado contemporâneo dentro de un marco institucional repr^ 
sentativo, parlamentario y pluralista, después de un siglo de 
predominio real o aparente de los partidos y las normas cons- 
titucionales sobre la espontaneidad de la accién individual.
La prueba nos la ofrece el lenguaje vulgar, la terminologia 
cotifliana de los négociés, al designar a esos consorcios o 
grupos no por su razén social, sino por el apellido del in-
(1Ô9) ^Société per azioni e propriété privâta."pâgs. È1 y si- 
gulentes.
de tal modo que no se dice tanto "La 9eda de Turin y sus aso- 
ciadas o filiales", por ejemplo, como el "grupo Moratti", o - 
"las sociedades automovilisticas italianas" como "grupo Ag­
nelli".
Estudiemos en los proximos pârrafos los supuestos 
y elementos factices y juridicos de la nueva estructura oli- 
garquica del- capitalismo.
a). El punto de partida sociolégioo: la dispersion de la
propiedad,-
Nos remitimos, en especial, a la correlacion esta- 
distica trazada por BERIE. y, MEANS entre magnitud de la socie­
dad y grado de fraccionamiento de la propiedad susceptible de 
ilustrar con ejemplos numéricos. He aqui los mâs importantes 
y espectacdbfes;
S o c i e d a d  Accionistas en 1901 Accionistas en 1931
telephone C o...... lO.ÔÔÔ ~  ' 64-2,180
Pennsylvania Rail­
road .........  28.402 241.391
United Steel Co. .. 15.887 174.507
La enorme difusion de los titulos sociales llevaba 
logicamente aparejado el hecho de que el paquete poseido por 
cada accionista suponia un porcentaje despreciable del total, 
una participacion pequenisima del capital. Asi, por ejemplo, 
en las très compahias citadas, con referenda al aho 1.929, el 
socio de mayor envergadura no llegaba al 1^  ^de los titulos - 
respectives en circulacion. Los porcentajes exactes eran:
- Telephone Co. .......... 0,
- Pennsylvania Railroad... 0,349^
- United States Steel..... 0,90^
El fenomeno era pàrtàcularmente acusado en las em­
presas f err ovi arias y en los servicios publicos, pero tambien 
se daba con intensidad en el conjunto del sector industrial. 
La tendencia a la popularizacion del accionariado se ha mant£ 
nido y multiplicado y constituye uno de los rasgos del sis­
tema economico, casi diriamoa..del-propio axaefican way of life; 
en 1.956, entre los 48 miüones de familias censadas de un to
eran portadoras de valores industriales, gracias al fantaa- 
tico desarrollo de los mercados de capitales, pero mâs inci­
sive aun es el dato de que en l,952el numéro de portadores* - 
era de 6,5 millones, o sea, que en solo catorce ahos se ha­
bia triplicado la masa de accionistas, de tal modo que actud
mente casi una familia de cada dos es titular de acciones,
Esto tiene un significàdo inequivoco si se recuerda que la 
mayoria de los accionistas norteamericanos no pasa de una ren 
ta anual de diez mil dolares, y que concretamente a partir 
de 1,962 han irrumpido los obreros en la muchedumbre de pro- 
pietarios de titulos: 439.000 en 1,962; 647,000 en 1.965, y 
actualmente, cerca del millon.
En cuanto a las compahias gigantes, cuya lista por 
orden de volumen de négociés, mano de obra fija y capital so­
cial publica anualmente la revista "Fortune" en su numéro de 
junio o julio, acusan mâs que nunca un fenémeno de acciona­
riado popular, asi refiejado:
Compahia Numéro de accionistas
Telegraph and Telephone Co. Mâs de 3 millones,
General Motors Co. (110)... 1,3 millones.
Ford Motors Co............  1 millén.
La situacion es seme jante en Europa, servata distan-^ 
tia, Por ejemplo, la Saint. Gobain francesa, fundada hace très 
siglos por el Ministre COLBERT como establecimiento regio, suma 
mâs de doscientos mil accionistas, pertenecientes, en su in—  - 
mensa mayoria, al tipo social del "français moyen", y lo, mis­
mo se puede decir de muchiaimas sociedades industriales y fi­
nancières en la propia Francia y en el reste de Europa Occiden 
tal. Espaha ofrece ejemplos de cierta consideracién: asi, la 
Telefénica, y los grandes Bancos. El "Banesto", por ejemplo,
(llôj ' Ë1 câso de la General Motors es significative, en cuan 
to a la distribue ién de la proçiedad. De esos 1,3 mi­
llones de accionistas, mâs de un millon tienen menos de cien 
acciones, unos 270^000 poseen entre cien y mil acciones, y un 
poco mâs de veinte mil personalizan mâs de mil titulos cada - 
uno.
uuiiXcAuu, iiicis ay oj.uvu accxanistas su. cyxeurai' su ciuiujU o-e— — 
neral de àbril de 1.969, y el Banco Central declaraba ha- - 
cia la misma epoca tener mas de 50.000.
Como ha observado RIPERT (111), el régimen capita­
lista podia vanagloriarse de "haber democratizado la propie­
dad haciéndola accesible a todos". En lo sucesivo, continua 
el autor, "la importancia del capital social no intimidarâ ya 
a nadie, ya que este capital estâ fraccionado entre miles de 
socios...... Esto permite que ya no se hable de los grandes
paquete8 de acciones y que nos enternezcamos con fervor demo 
crético a proposito de los pequehos accionistas".
b) Corolario; la despersonalizacion de la propiedad ac
cionaria.
Como se fecordarâ, (112), el autor de "El Capital" 
habia entre vis to el fenomeno al senalar como uno de los ra^ 
gos de la sociedad anénima la "transformacién del capitalista 
que re aiment e _ opera en un simple gerente, en un admini s trader 
del capital de otras personas y de los propietarios del capi­
tal en simples propietarios, en simples capitalistas posee- 
dpres.de dinero". A principios de siglo HILPERDING insistié 
en la importancia de la évolueién (113): "Mediante la trasns- 
formacién de la propiedad en propiedad de acciones, el propie 
tario se convierte en propietario con menos derechos. Como - 
pfopietario de acciones depends de las decisiones de los demâs 
propietarios; él no es mâs que un miembro (aunque no siempre 
servidor) de un con junto. Con la difusién de las acciones, - 
la propiedad capitalista se convierte asi, cada vez mâs, en - 
una propiedad limitadâ 'tal que no le da al capitalista mâs que 
un simple titulo de plusvalia, sin permitirle intervenir de- 
cisivamente en la curva de la prodüccién... y asi la propie-
dad de la mayoria de los pequehos capitalistas se limita cada 
(111) "Aspects juridiques du capitalise", pâginas 90-91 
1112 ) "Vide supra", numéro 2, pagina 3-15.
113) "El capital financiero". Capitule VII, pagina I36.
da vez mas... los capitalistas constituyen una sociedad sobre 
cuya direccion no tienen nada que decir la mayoria de ellos.,V
Aun siendo cierto en alguno puntos, el anâlisis de 
MARX e HILPERDING se presta a la objecion de que dériva de una 
po sic ion ideolâgica preconcebida sobre la concentracion fatal 
e irremediable del capital. Por consiguiente, importa adu- 
cir testimonios mâs objetivos.
Pue quizâ WALTER RATHENAU el mâs brillante expo­
sitor de la cueetion en los ahos posteriores al planteamiento 
de HILPERDING, describiendo asi la situaciân en 1.918: "Nadie 
es propietario permanente, la composicion del complejo multi­
forme que funciona como dueho de la empresa se encuentra en 
estado fluldo... Este estado de cosas signifies que la pr£ 
piedad se ha despersonalizado... Los derechos de propiedad 
estân subdiyididos de tal manera y son tan moviles que la em 
presa cobra vida independiente, como si no perteneciese a na 
die; asume una existencia objetiva como sâlo en tiempos an­
teriores câbla encontrarla, incorporada en el Estado y la - 
Iglesia,... la despersonalizacion de la propiedad, la obje- 
tîvacion de la empresa, el despego entre propietario y posee 
dor, llevan al trance de que la empresa se transforme en una 
institucion que se parece al Estado por su carâcter" (114).
Ahos mâs adelante, en 1.922, publico RATHENAU un 
opüsculo interesantisimo, "Vom Aktienwesen"(Berlin. Fischer 
Verlag), en el que, amen de insistir en el fenémeno trans­
crite, denunciaba ciertos aspectos psicologicos y espiri- 
tuales en la actitud del accionista normal respecte a la ges 
tien social. Por la misma época, diverses autores, como GE^ 
LER en Alemania, BROOKINGS en los Estados Unidos, describie- 
ron también el proceso de independencia de la compahia ano-
nima respecte a sus titulares n o m i n a l e s . _______
(114 ) WT ËÂÏlWlAÜ, Von kommenden Lingen” (traduccién in- 
glesa "In Bays to Come’**, Londres, 1.921, pags. 120- 
121) citado per GIAN 'ANTONIO"BRIOSCHI en el prôlogo a "So- 
cietâ per, azioni e propietâ privata"^, dé BERLE y ME ANS, pa­
gina
la exposiciôn mâs concienzuda. Segun ellos, la consecuencia - 
"fundamental" de la tendencia a la difusion de las acciones en 
la gente era "el hecho de que el modo de ejercer el derecho de 
propiedad se ha trocado de active en pasivo". En lugar de bie 
nés materialss efactives, de los que podia disponer direeta- 
mente y de los cuales era responsable, el propietario tiene 
hoy un pedazo de papel que représenta un conjunte de derechos 
y opciones respecte a una empresa. Pero no tiene apenas "con 
trol", esto es, influencia dominantesobre la empresa misma, ni 
responsabilidad por lo que concieme a la gestion social. El 
elemento moral que antaho era caracteristico de la propiedad 
se ha desprendido. Con la revolucion de la sociedad por ac­
ciones, el propietario ha perdido este valor espiritual, asi 
como lo perdio el obrero como consecuencia de la Révolueién fa 
bril. Ademâs, en la estructura de la compania anonima, el va 
lor de los bienes de un individuo depends, en definitive, de 
fuerzas completamente ajenas a el, independientes de cualquier 
accién suya, y permanece sujeto a fluctuaciones, asi como a un 
proceso constante de ‘'cotizacién";. .
Como, por otro lado* el patrimonio individual se'ha 
hecho extremadamente liquide por efecto de la, existencia de mer 
cados organizados es dable al propietario "convertir instantâ- 
neamente aquél en otras formas de riqueza. La riqueza tiene 
cada vez menos la fofma que permite a ôu dueho usar direfta­
mente de ella y disfrutarla fisicamente. El solo medio dispq 
sitivo que el dueho consefva, consiste en vender la cosa en el
it ,
mereado. En conclusion, en el sistema de las sociedades "al 
propietario de bienes industriales se le deja tan sélo el sim 
bolo de la propiedad, mientras el poder, la responsabilidad y 
la disponibilidad sustancial que en el pasado eran parte inte 
grante de aquélla, pasan al grupo en cuyas manos reside el
control y (115) y,   . T . j '
(llg) EËiÆ ë y MEANs , "Sooietâ per azioiii e" propriefâ privàta  ^
Cap. IV, "Il frazionamSiio éella proprieta deliè azioni^, pâ-
gina 68.
xorizaaos si no luera proiijo y raxigoso^iib;. rasemos, pues, 
a exponer el estado general de cosas en que ha desembocado la 
evolucién de la sociedad anonima como desembocadura inevi- - 
table de los dos procesos descritos, material, el primero, - 
psicolégico, el segundo,
c) Crisis en la sociedad anonima; divorcio entre pro—
piedad y direccion.
Es la cuestién mâs estudiada por mercantilista$,50- 
ciéloges y politicos en materia de sociedades anénimas desde 
antes del novecientos, y puede decirse que ha side la musa del 
réformisme legislative de la sociedad per acciones, no sienq)re 
en la misma direccién, ni con uniformidad y coherencia, pues, 
por una parte, se plante an problemas de defensa de los pe­
quehos accionistas, y per otra se comprueba, por razones de 
eficacia y realismo, la necesidad de reconocer una tendencia 
inevitable en las grandes compahias, a saber, la acumulacién 
de las facultades decisorias en reducidisima minorla de admi- 
nistradores. Los autores anglosajones hablan en la materia - 
de "separacién entre propiedad y control", y la exprèsién ha 
hecho fortuna estos ultimo s ahos en los textos législatives y 
tratados teéricos del Occidënte capitalist^ mâs o menos in- 
fluidos por el modelo norteamericano.
Sin embargo, no séria honesto-olvidar que el pro­
pio MARX entre vié los primero s sintomas, al advert ir cémo uno 
de los rasgos del funcionamiento de las sociedades por accio­
nes era "la transformacién de los propietarios del capital en 
simples propietarios, en simples capitalistas poseedores de
dinero", Posteriormente, HILPERDING desarrollé el nronéstico 
( 116) Asi W . ( *^51 apogeo del capitalisme" , tomo ïï,
pâgs. 223-224): "Esta masa de accionistas se compone en 
su mayoria de gente s a las cuales su consejero en la ventaniüla 
del Banco les ha endosado una accién, de la cual elles ni si­
quiera saben a que empresa pertenece, y con toda seçuridad no 
tienen idea de a que se dedica la empresa y menos aun conoci- 
miento alguno de sus négociés?
que en la medida en que se desarrolla el mercado de:^ygperes, 
el accionista se parece cada vez menos al c api tali starrempre- 
sario o capitalista-director, y cada vez mâs a un prestamista 
hàbilitado para recuperar la posesion de su dinero cuando lo 
desee, Queda, a lo sumo, la diferencia de que el accionista 
corre un riesgo de pérdida indudablemente mayor que el simple 
prestamista, y por lo tanto la esperanza de que el bénéficia 
de las.acciones exceda al interés del dinero por una prima va 
riable sobre el riesgo. Salvo esta limitacion, es compléta la 
transformacién del accionista de capitalista industrial, per- 
ceptor de ganancias, en capitalista poseedor de dinero y per- 
ceptar.de intereses (117).
Hasta. aqui, el plante ami ent o descriptive del fené- 
menov Veamos sus manifestaciones:
d) Socios "versus" sociedad.
La compahia por acciones, tal como la configuré el 
legislador del siglo XIX, se inspiraba en una concepclon neta 
mente democrâtica, semejante a la que cien ahos antes habia in
O:
formado "El Contrato Social", de J.J. ROUSSEAU, en el ârea de 
lo civico y lo politico; igualdad pôtricta y absoluta de to­
dos los socios en prôporcién exacta a su partioipacién en el 
capital, derecho de todos al voto, facultad para pedir cuen- 
tas y, en su caso, deponer a los administradores mediante acuæ 
do de la junta general, que se configuraba Como érgano sobe- 
rano (como lo era el censo electoral en el Estado demoliberal). 
Ahora bien, este esquema simplista y teérico era posible ünica 
mente en las sociedades pequehas, del mismo modo que el idéal 
de democracia directa sélo era realizable eh comunidades de su 
perficie minuscula y padrén re duel do (comp él propio ROUSSEAU 
advirtié reiteradamente), y de hechb se comprueba a menudo que
(117) ËllFERÙÏNG, "El capital financiero", Capit. ŸIÏ, "La so 
ciedad por acciones ,^ pâgs. 109-139. —
si ÿ con la admini s trac ion, acuerdo influido, en medida no- 
tablSypor relaciones de parentesco, trato personal u otras - 
afinidades entre ellos. Pero en las grandes empresas es casi 
constante el conflicto entre los accionistas representados por 
la junta general y el equipo que ejerce la gestién societaria, 
asi como entre grupos determinados de socios, paraielamente *- 
también a lo que ha sucedido en las democfacias modemas, a - 
compas del incremento demogrâfico y de la aumentativa comple- 
jidad técnica de los asuntos de gobierno y del antagonisme de 
clases e intereses. Como ha dicho grâficamente GARRIGUES; "Es 
la oposicion entre el capital (de los accionistas) y la perso 
nalidad (de los administradores)" (118). Los administradores 
persiguen sobre todo, por no decir exclusivamente, el interés 
de la empresa, su conservacion y prosperidad, objetivos que no 
siempre coinciden a corto plazo^y que, a menudo incluaa^ cho- 
can^  con el animus lucrandi o speculandi del socio corriente.
La pasion del bénéficié y sobre todo la expansion trépidante 
del negocio, el brillo de su prestigio, constituyen justamente 
el leitmotiv del capitalismo contemporâneo, y han hecho de los 
"executives", "managers" y"organization men" de la industria 
norteamericana poco menos que los sumos sacerdotes de una nue
va religiép de la "concepciôn fâustica del dinero como instru
mento de poder y de riqueza" (NUSSBAUM dixit).
En la divergencia radical de concepcion del papel de 
la compahia en el mercado late el germen de aniquilamiento, o
al menos de adulteracion, del régimen democrâtico con que na-
cio la figura. "Dentro del régimen democrâtico en que la so­
ciedad anonima legalmente se organiza, la adminis trac ion estâ 
sometida al capital, y este régimen lleva consigo el peligro 
de entorpecer las iniciativas vigorosas, las decisiones râ- 
pidas, las dotes de organizacion de los administradores", ob-
(118) **Nuevos hecbos, nuevo derecho de sociedades anénimas**. " 
pâg. 64 (Edit, de Eerecho Erivado, Madrid, 1.951).
que aj. conxraponerse ±as miras ae los pequenos accionisxas y
las ambiciones de los administradores, surge una "antitesis -
fundamental" (con sentido hegeliano) en el funcionamiento de
la institucion.
En la cuarta década del siglo XX, fueron varios los
autores que, desde diferentes angulos, trataron el fenomeno,
refiriéndolo a tendencies profundas de cambio en la mentalidad
y actitud del capitalismo contemporâneo; évolueion del derecho
de propiedad y de la nocion misma de beneficio, metamorfosis
de las concepciones sobre el papel de la empresa y de la com^
tencia misma, etc. (120) Recientemente, el mismo ADOLP BERLE
ha lanzado una tesis sugestiva, segun la cual cuando, comô aho
ra, se asiste a la instauracion de un dirigismo semi-publicoy
semi-privado en la economia capitalista, a través phecisamente
do las grandes sociedades y grupos o coîriplejos financieros,
los dirigeâtes que las controlan (nuevos barones feudales de
la era contemporânea) empiezan a concertarse entre sf y con
los depositarios del poder politico, para operar de forma me 
. r- ... -
nos subjetiva, o mejor dicho, para templar y matizar las ape-
• " ■ ,tencias de luoro inmediato y especulativo, en aras de una poli
tica de estabilidad, pleno empleo y convivencia interompresa- 
rial, asi como de fomento de planes comunes que por su enver­
gadura tecnica y financiera superàn los recursos de un solo 
grupo o complejo financière. No se suprime, naturalmente, la 
meta del beneficio, sino que se busca la armpnia entre béné­
ficié de la empresa e ^ interés general , lo cual, dicho sea in 
cidentalmente, implica cierta rebaja, cuando no supresién, de 
la competencia. Es mâs, les magnates sienten ya una especie 
de "responsabilidad social" (121), una preocupacion patema-
TTI9T Op. cit.V pagina 64.
(l2o) Cfr., entre otros^ BERLE y MEANS, "Société per azioni • 
e proprieta privata, capitules VI de la parte primera, y Y , 11, 
y IIî de la parle cuarta.
(121) ADOLF A. BERLE, "Le capital américain et la conscience 
du Roi, Paris, Colins, 1.957. — —
sas en la e structura econémica nacional e interfronteriza; pof 
supuesto, el accionista anonimo y mode s to de cualquier a de sus 
compahias es ajeno por complete a este tipo de preocupacionesi 
Ahora bien, lo expuesto conduce a preguntarnos por 
que se da, en definitive, esa contraposicion entre la masa de 
socios y un grupo de administradores que, al fin y al cabo, » 
son precipitado juridico y también fisico de la masa de socios 
en la mayoria de los cases. La respuesta se halla en el ana- 
lisis de las diverses motivaciones que guian a los accionis* 
tas, segun veremos a continuacién.
e) Las dos categorias de accionistas.
En la sociedad anonima, como en todo grupo humano^ 
grande o pequeho, antiguo o moderne, religioso o civil, lucra 
tivo o desinteresado, emerge fatal e inmediàtamehta una dua- _ 
lidad fundamental: los que pretenden mandar y les qua se con- 
tentan, participando o simplements subsistiendo. Por lo que 
se refiere a las companias anonimas, desde sus mismos comien­
zos, se han trazado distincioriés entre les socios desde el pun 
to de vista de sus intereses propios, a veces contrapuestos, 
y de su papel en la politica de la sociedad.-
Como patriotica y oportunamente recuerda GARRIGUES 
(122), fue un coterrâneo, JOSE DE LA VEGA, quien primero se- 
fialo, a fines del siglo XVII, las diferencias entre los accio 
nistas en un texte que numérosos autores extranjeros alaban y 
que, cémo no, apenas ha side recordado entre nosotros; "Con- 
fusién de confusiones. Diâlogos curiesos entre un philosophe 
agudo, un mercader discrete y un accionista erudite, descri­
biendo el negocio de las acciones. su origen, su ethimologia. 
su real idad, su juego y su enredo" (Amsterdam, 1.688). El au 
ter apunta la disparidad entre los que buscan una colocacion a 
su capital y aquellos otros que se proponen, sencillamente,ad
(122) "Nuevo8 hechos, nuevo derecho sociedades anénimas", pa­
gina 65 in fine.
cular en Boisa, A los primeros los llama "principes de renta"^ 
pues siendo su intente no venderlas, sino "ir cogiendo el fru 
to", poco les importa que las acciones valgan mâs o menos, y 
de los segundos dice que conciben el negocio como "mercaderes" 
o como "jugadores".
Esta distincion (que, en rigor, para nuestra expo- 
sicion puede reducirse a sus dos termines; los accionistas con 
mentalidad empresarial y los accionistas con anime estricta­
mente lücrativo) se reproduce, como sehala a continuacién el 
propio GARRIGUES, en las monograflas alémanas (cabrla ahadir 
que también en las no alemanas). Asi, RATHENAU, en su "Vom 
Aktienwesen" distingue dos tipos de accionistas: los que vin- 
cul an permanentemente su capital a la empresa, y los que ad- 
quieren titulos con finalidad simplements especulativa. La 
clasificacién se repite en la obra de LUDE^ '^IG "Hauptprobleme 
der Reform des Aktienrechts"(Marburgo, 1.929), en la de HAUS- 
MANN ("Vom Aktienwesen und von Aktienrecht , Berlin, 1,928), 
y en la de SOMBART ("El apogeo del capitalismo", II, pâgs. 
223-224). HAUSMANN contrapone concretamente los grandes ac­
cionistas (accionistas de empresa) a los- accionistas ocasiona 
les, ora con fines de colocacién, ora con propésito de especU 
lacién (accionistas némadas).
10.- Centraii2acién del "control" directivo de la sociedad 
por acciones; principales modalidades.-
Ante todo, sehalemos, de acuerdo con BERLE y MEANS, 
que abordamos un concepto distinto y separado tanto de la pro 
piedad como de la administracién, en el sentido tradicional.
No...se trata de un concepto clâsico, sino de una nocién moderna, 
que responds a làe circunstancias actuales dé la sbciedad por 
acciones a escala macroeconémica. "igùal que.ila idea de so- 
befànla, que es sU correlato en el campo de iâs ciencias poil 
tic as, se trata de una figura, buidiza, en tarit o en cuanto el
dad" (BERLE y MEANS). Veamos en los pârrafos siguientes el re­
sultado de los esfuerzos del anâlisis juridico del fenémeno. 
a) El concepto juridico de "control".
Aparte de que se halla ausente de las leyes comô voca 
bio y aun como idea, la palabra no de ja de ser ambigua. Segun 
observa MICHEL (123), el termine tiene en el vocabulario juri­
dico dos acepciones (al menas en Francia), En sentido general, 
poder de control es poder de vigilancia y de reforma de actos de 
gestion patrimonial, y en este sentido se habia del control de 
los accionistas o de la junta general sobre los administradores, 
y también del control de éstos por los comisarios de cuentaa. 
Ahora bien, recientemente se ha empezado a emplear el concepto 
como poder de dirigir la actividad social. En sentido clâsico y 
originario, el término désigna genéricamente un conjunto de téc­
nicas juridicas susceptibles de limiter los poderes diapositives 
de una persona sobre un patrimonio que no es el suyo, en nuestro 
caso el de los administradores sobre los bienes de la aooiedad^ 
en el otro significàdo, se désigna precisamente esta clase de po 
der 0 facultad, de hecho mâs bien que de derecho, para destinar 
un patrimonio social a unos fines empresarialea sin contar vir— 
tualmente con la voluntad consciente de los socios. En estas 
condiciones, no séria imposible, como agudamente observa CHAM- 
PADB (124), hablar de "control del control", 
a' - Antecedentes.
Algunos autores utilizan el vocablo unicamente 
en su primera acepcion: control de los accionistas sobre el Con­
sejo de Administracién 0 sobre los administradores, o bien de los 
comisarios dél cuentas sobre éstos, o inoluso del que debe ejercer 
el Estado sobre las sociedades importantes por motivos de orden 
publico economico, del mismo modo que los - - - - -  - -  -
(123) contrôle économique des sociétés et ses rapports avec 
leur nationalité^! Faris, 1.923, cit. por uhAMraüJj, op. en;., pâ- 
3 ria 103, nota 2. -----
(124) Op. cit., pâgina 105.
- lativos, como la import anti sima reforma franca sa de 24 de ju­
lio de 1.966, se atienen al concepto clâsico (125). Hay tam­
bién quien emplea las dos açepçipne.s. . Todo lo_ cual explica que 
la mayoria de los mercantilistas cuiden de ahadir a la pa- - 
labra, cuando la usan en el sentido de poder de direccion efec 
tiva, un calificativo que la distinga netamente, o de espe­
cif! car el matiz. En cambio, es frecuente entre economistas 
>■ y sociélogos, por influjo de la terminologia anglosajona, uti 
lizar el sustantivo a secas.
En la doctrina europea del derecho, fue la rama del 
Derecho Internacional Privado la primera en abordar la nocion 
de dominio politico de una sociedad bajo un prisma juridico, 
concretamente cuando durante la Primera Guerra Mundial y a raiz 
“ de ella,’ tuvîeron los Tribunals s de ciertos paises beïige- - 
:'rânte s-(Franc ia, sobre todo) que determinar, a efectos dé côn 
■' fiscàciônes y reparaciones bélicas, si una compahia domicilièda 
en terTitorio propio debia o no considerarse extranjera al p^
.1 seer participacion en su capital de sébditos o grupos de una 
'^potencia enemiga.-—-Begiin la magnitud de esa participacion fo- 
raheà y también segun el grado en que la politica de la firma 
hubiëse seguido directrices "importadàs", se decidi^un tanto 
casuisticamente, si la entidad estaba o no sometida de hecho 
al "control" de grupos o intereses extranjeros.
Lo que antecede révéla una dificultad mâs: en el de
recho europeo apenas se habia empezado a elaborar, y solo ju-
risprudencialmente, uha nocion contingente y mudable que, por
otra parte, no se centraba en la sociedad ànénima individual-
me'nte cohslderada, sino en grupos de dos o mâs compahias, y
sin qUe sé formulase définieion aïguha. Asi, las cosas la se
(I25; Cfr."Èoletin^ de Legislacién Extranjera de las Ùortes Es
....... paholas, n^ l65 (may 0-junio 1.966 K. '*tey f rance sa de !sû
cièdadës mercantiles", capitule IV, Secpion Vï , "dontrol de 
" ' las- 'spcie%âde s âriohnnas". pâgina 246.
Estados unidos, importe el termino como sinonimo de direccion 
ef activa de los asuntos sociales de una firma por una persona 
fisica o juridica desde dentro del ente mismo. Résulta, pues, 
que, por una parte, aun hay pocos textos légales en el Viejo 
Continente que hahlen de "control" en este sentido y qjie, por 
otra, el unico sector de la doctrina y la jurisprudencia que 
utilizaba el vocablo lo hacia estrictamente acerca de la eues 
tién de saber si una sociedad era o no filial de otra, o sea 
en el campo de las relaciones entre compahias, no en el piano 
intemo de una de ellas.
bV - Criterios de definicién^
Adelantemos, de acuerdo cou la totalidad de 
los autores, que no se ha logrado aun dar forma juridica a e^ 
te Proteo socio-politico que reviste todas las formas del de 
recho de sqciedades si se pretende aprehenderlo. Asi, VAN- 
HAECKE, que tras ciento sesenta pâginas (126) confiesa reaig- 
nadamente la imposibilidad de una definicién. No cabe, empero, 
la renuncia a intent aria. Digamos, con CHAMPAÜD, a titulo pro 
visional, que el "control" es"el poder efectivo de direocién 
de los asuntos sociales" y que las definiciones propuestas pue 
den clasificarse someramente en dos categorias: formais s y si;m 
tanciales.
a* * = Las definiciones formaiss tratan de captar
mâs las manifestaciones que la naturalsza del control, y a me
nudo por datos puramente cuantitativos, y sencillos. El in-
dicio normalmente escogido es la posesion de una part i c ipac i .
importante de capital, por ejemplo, la mitad o el tercio de -
las acciones. Es lo que hacen los textos legislativos que -
tratan especific amente de exaplanar lo que se entiende por
sociedad matriz y por filial. La unica venta j a del plantea-
(l26) **tes groupes de sociétés^ pàgs. l-l87. En la conclusién 
del Titulo Primero, V3ÏÏHÆCKE deduce que el "control" 
açarece como "nocion extremadamente variable" y que es mucho 
mas "una nocién de hecho que una nocién de derecho" (pâg. 185)
p i u a  ufcî • j r « x  u  a u  a ± iu ^ x j .a u i u  a ,x '±  o m a  b j .u u  üUfcLL'X'aci x x iu u x i—
venientes mucho mayore8, ya que, adoptado sin discriminaciones, 
el metodo eonduciria a la atribuoion del control a accionistas 
que no lo tienen, y no permitiria, en cambio, concretar cier- 
tas situaciones de dominio real.
Los criterios cuantitativos ban sido relegados per 
la jurisprudencia y para distinguir el control, los jueces re 
curren a un metodo cualitativo susceptible de pecar per com- 
plejidad: determinar quien ha fundado la sociedad, quien posee 
sus acciones o, al menos, los paquetes importantes; quien ecu 
pa los cargos d i r e c t i v e  s y de administréei6n, quien fi- 
nancia las operaciones sociales, quien asume la vigilancia de 
la contabilidad, etc. Ahora bien, este es un planteamiento - 
que, si permits obtener resultados aceptables, no conduce a 
una definicion formai, pues s6lo capta la no.cioii a través de 
sus modalidades de ejercicio.
Là doctrine ha pretendidp remediar los inconve- 
nientes de los criterios formaiss, intentando formuler
bV’ = défini c l_ones sustanciales, fundadas no en 
los fenomenos, àiho en los atributos esenciales, pero los tex 
to s légales, asf como los pronnnc iamiento s judiciales, rara 
vez contienen definiciones de ese tipo. Sin embargo, en los 
ultimes tiempos,_àparecen ya disposiciones que tel vez nebulosa- 
mente pretenden définir el control como el poder de decidir o 
determjnar,. la géstion de las empresas (127), si bien muy rara 
vez emplean el termine literal (128).
[127) Asl, (3H.ÀM2AÜÏ) (op. cit., pâg. I52, ns I7I) cita en el 
ordenamiento positive francss el articule 22 del Dé­
crété 684/1.954, de 26 de junio, p ^ a  apllcaoion dé la Ley . . 
de 10 de abril del mismp aho: "se b'Onsiderara..colecada bajp 
la dependencia de otra empresa o efpctly^e'nte' dlrigide, por 
ella, toda empresa en la que directWehte' 6 por personas in- 
terpuestas, esta empresa ejerza de hecho el poder de decision".
(128) La uniea excepcion importante es él fratado de la Comu 
nidad Europe a, del Carb6n y del Acero ("CECA"), en su ar
ticulo 66, desarrollado por Reglamento de 6 de mayo de 1.954 
(vide supra Capitule I, pagina 107).
adquirido por una persona, un grupo de personas, una sociedad 
mere ant il, una colectividad o un Estadp, de dirigir en una épo 
ca dada la actividad mere ant il de una sociedad"; y por fin V M  
HAECKE (tesis citada, pagina 25) conceptua: "El dominio (la 
ma^Ltrise) intense y permanente ejercido sobre una o varias so 
ciedades per un sujeto de derecho, individuo o persona moral, 
por medio de instituciones propias al derecho de sociedades",
El denominador comun de estas definiciones es la presencia de 
la idea del dominio politico en la sociedad.
Las calificaciones sustanciales adolecen de impre­
cision, como reconocen sus autores, algunos de los cuales ter- 
minan, como VANHAECKE, por desistir, aduciendo que, en défini 
tiva, se trata de una nocion de puro hecho. De todos modos, 
me joran y superan a los formais s.
o' - Critica de los diferentes criterios.-
Quiza la insuficiencia de todos ellos, tanto 
cuantitativos como cualitativos, asi sustanciales como formales, 
radique (130) en que en su inmensa mayoria han sidô elaborados 
para servir de base o instrumente a estudios en los que el cen­
tral desempeha papel importante, pero al fin y al cabo acce- 
sorio, concretamente en tratados sobre la nacionalidad de las 
compahias, el régimen de filiales y grupos de sociedades, etc. 
La unica excepcion notable es la de VANHAECKE, si bien su obra 
se circunscribe al tema concrete de los grupos, como anuncia 
el propio tltulo de la tesis. El resultado es que el control 
sé ha estudiado de modo subsidiario y no como objeto principal.
Otra raz6n del fracaso relative de las nociones for 
muladas estriba en que tanto la doctrina como el legislator 
se han limitado a describir las modalidades y representa- 
ciones prâcticas y aparentes del fenomeno, en lugar de profun
(129) "le contrôle économique des sociétés et les rapports 
avec leur nationalité'*, pag. 7 (taris, 1.921).
(130) ' CmmPATE). 'dpTcit/
y finalidad, Por otra parte, a la mayoria de los autores les 
ha tentado la comparacion del dominio de una persona flsica o 
moral de una sociedad y las relaciones de potestad que se dan 
eh el derecho de familia, concibiendo el "control", en ultimo 
termine, como algo parecido a una potestas, a una institueion 
del derecho de personas. La misma terminologie es reveladora; 
"sociedades matrices", "filiales", "families de sociedades", 
etc. Es en las relaciones juridicas sobre los bienes donde - 
hay que situer el control. Su interés y significado no ra- 
dica tanto en el ascendiente "moral" que confiere sobre deter 
minados entes fisicos o juridicos cuanto en la magnitud de los 
poderes que permits ejercer sobre los bienes sociales.
El intente mas interesente de los ultimes tiempos 
por superar las formulas expuestas y llegar a una nocion uni- 
taria, es seguramente el acometido por el propio CHAMPAUD (131), 
quien parte de una observacion capitals el control es siempre 
"un poder de gran intensidad sobre bienes de los que los titu 
lares de aquél no son ni poseedores ni propietarios". Este es 
precisamente el case de los administradores de sociedades. Ah_o 
bien, este poder no puede existir sin cierto numéro de condi- 
ciones previas: en primer lugar, un patrimonio cuyo titular se 
halle en la imposibilidad fisica de gestionarlo por si mismp, 
supuesto que se da justamente cuando el propietario es una per 
sona moral; en segundo lugar, necesidad de confiar la gestion 
de esos bienes comunitarios a una minoria de mandataries o r_e 
présentantes; en tercer y ultimo lugar, alteracion o cambio de 
la relacion técnica de mandate por abandono de autoridad y vi­
gilancia de la mayoria de los accionistas, titulares nominales 
de la soberania en la sociedad. Admitido este supuesto factice, 
los administraderesdominan la sociedad, puesto que utilizan su 
patrimonio en el sentido de que deciden ellos y solo ellos, o
U'^Tü’vr cTT.--------------------------------
Sobre estas bases, el atitor enumera diverses ele--
mentes constitutives de la nocion que propone, tomados del 
area de los derechos reales y descartando deliberadamente to- 
do criterio personalista. Puesto que la nocl6n de control em 
pezo a plante ar se en litigios sobre indemni z ac i one s de guerra 
o page de deudas sociales en case de quiebra, para que se deter 
minara, en definitive, cuâles eran los bienes o àctivos que d^ 
bian responder, el preopinante-deduce que, en principle, "el 
control debe enfocarse como una nocidn concurrente de la pro- 
piedad, y definirse con referenda a ella". Ahora bien, como 
se le suele caraeterizar como poder de hecho, cabriapregun- 
tarse si es dable compararlo a la posesion, que consiste en 
disponer virtualmente de las facultades de un propietario, pe 
ro:-esta solucién, a primera vista sugestiva, debe de scar tarse, 
pues la posesiôn implica el animus dominii, el proposito de 
apropiarse la cosa detentada, mientras que el titular del con­
trol no solo^adopta esta actitud, sino que es perseguido penad 
mente en todas las legislaciones en el caso de intentar esa 
apropiacion. Tampoco cabe equiparar el control a la detenta- 
cion, a pesar de la nota comun de existencia de un vinculo jurf 
dico entre el propietario y el detentador (causa detentionis) 
abiertamente reconocido por éste, y de la ausencia de animus 
rem sibi habendi en ambos supueâtos., ya que el control ' implica 
un poder dispositive real, prerrogativa que jamàs disfruta el 
detentador. Queda, pues, como unico recurso el de enlazar con­
trol y propiedad , planteamiento aconsejado por la experien- 
cia de mas de un siglo de economia capitalista, que nos mues- 
tra como muchas de las sociedades gigantes de nuestros dias em 
pezaron siendo propiedad privada,patrimonio personal/de los fun 
dadores de la empresa que constituye su objeto y razon de ser. 
En una palabra, sus fundadores terminaroh por convertir sé de 
titulares de dominio en titulares de poder. Pues bien, CHAM— 
PAÜD estima que, en definitiya, y salvando diferencias seoun—
trimonial y penal del titular del control por eventuales abu- 
808 de actos dispositivos), el atributo esencial del control 
es identico al elemento fundamental de la propiedad: el poder 
de disposicion efectiva. "El control realiza en provecho de 
individuos determinados la desmembracion de una propiedad con 
finalidad colectiva" (132)
d ’ - Observaciones finales.
La concepcion de CHAMPAUD se distingue por 
la ventaja indiscutible de situar el fenomeno en el aspecto 
patrimonial,que es donde, en ultimo termino, se manifiestan 
los signos visibles del control y, a la vez, el que ofrece la 
materia prima, por asi decir, para su ejercicio, Tiene tam- 
bién el evidepte acierto de acentuar la facultad dispositiva 
de linos bienes economicos como nucleo del concepto. Pero, a 
nueetro entender, adolèce todavia de una limitacidn, y es que 
permanece en la perspectiva estricta de los derechos reales.
En realidad, el control no essolo un derecho de disponer del 
mismo modo que lo hace el propietario, sino que, ademas, es 
una facultad politica, concretamente la de configurar y deter- 
minar IKa voluntad de decision en los entes sociales. Es mas, 
si se analiza con rigor el funcionamiento normal de las socie 
dades, el control no consiste fundamentalmente en el hecho de 
disponer del patrimonio de la compahia, sino en imponer deci- 
siones estrategicas o tacticas cuya ejecucion material requeiû 
ra, evidentemente, una serie de actos especificos de disposicdgi 
patrimonial; es decir, los titulares del poder efectivo no se 
proponen directamente disponer de unos elementos de active o 
del pasivo, sino que pretenden, ante todo y sobre todo, desen 
volver unas directrices de mereado, de financiacion, de inve^ 
tigacion, de reclutamiento de personal, etc.
En consecuencia, no considérâmes el control como no
(132) Op. Cit., pag. 16I. '
politics, , como un compuesto hilemorfico, siguiendo la termi- 
nologia aristotélica, en que lainateria es la decision funda­
mental sobre politics de la empresa y la forma se plasma en 
acuerdos concrètes sobre uso y disposioi6n de los elementos 
patrimoniale s de aquélla. Esto signifies que el control es, 
como el poder en el mundo politico, una especie de libre ener- 
gis (dixit MAURICE HAÜRIOü) que flots en el ambiente, pero 
- que en cuanto logra un mfnimo de estabilidad y solidez, tien 
de necesaria e inmediatamente a. cristalizar en norms s y fi­
guras institueionales. Ancra bien, todas las normes, todas 
las instituciones, todos o casi todos los sectores del dere­
cho de sociedades y del derecho mercantil, pueden ser, y de 
hecho son, véhicules del contre!. El derecho de veto, la su_s 
cripcion de acciones nuevas, la asistencia a las juntas géné­
rales, la exigëncia o no del requisite de nominatividad de los 
titulos, he aqu£ ôtros tantes ejemplos de aspectos en que pue 
de darse una situacion de control, sin que formalmente el jue 
go de estas instituciones resuite modifieado,
Lo que antecede nos hace concebir dudas fundadas de 
que algun dia se consiga una definicion juridica, ya que dé­
finir signifies etimol6gica y conceptualmente poner limites, 
siendo asi que el fenomeno es por naturaleza informe, proteico, 
inaprehensible en su esencia, y es, a nuestro modo.de ver, 
harto significative el hecho de que las primeras formulaeio- 
nes te6ricas sobre la cuestion se hayan elaborado por causas 
politicas, como en el caso de las sociedades con participéeion 
de capitales de potencies enemigas, o con motive de considera- 
ciones fiscales o de orden publiée econ6mico, es decir, en Z£ 
nas de confluencia de lo economico, lo politico y lo juridico. 
Ahora bien, esta realidad insoslayable no exime a legisladores 
y jueces de limiter en lo posible, y hacer lo mas sincere que 
sea factible, el ejercicio del poder economico a traves de los
ya asistimos al comienzo de una reforma apasionante; las nue­
vas leyes de sociedades anonimas que en los ultimos aflos se 
han dictado en Europe y los proyectos que estan pendientes de 
discusion parlamentaria. En todos estos textos se advierten 
dos tendencies: por un lado, définir ciertos elementos visi­
bles y caracteristicos del control; por otro, moderar los - 
eventuales abuses de poder economico en el seno de las com­
pahias, mediante normes de proteccion de las minorias o, me- 
jor dicho, del accionista corriente, que es a menudo la ma­
yoria, y por medio tambien de reglas de publicidad de las par 
ticipaciones importantes de capital, etc, 
b) Clases de control.-
En principle, estaria permitido decir que, por tra- 
tarse de un fen6meno multiforme y de contorno indefinido, todo 
intente dé clasificacion es ocioso, sin perjuicio de que quepa 
evocar algunos planteamientos que ya tienen valor de exposi- 
cion clâsica; El mas conocido es el de BERLE y MEANS (133) > 
que distingue cinco "tipos" principales:
1) Control a traves de la propiedad total o casi total;
2) de mayoria;
3) por medio de instrumentes juridicos, sin propiedad ma
yoritaria del capital social;
4) de minoria?^ y
5) por los administradores, o "control de administraci6n",
Se trata, en realidad, de una enumeracion mixta, dpn 
de, a la vez que tipos, se distinguen grades. De los termines 
enunciados, los très primer os tienen fundamento juridico, pue s 
se basan en el ejercicio normal del derecho de veto, y los dos 
restantes son, en cambio, "extrajuridicos", situaciones de .he­
cho y no de derecho.
El control fundado por la propiedad casi total s.ôlo
Op. cit.. Capitule quinte, "L*evoluzione del con­
trôliez pag, 70.
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se da en sociedades restringidas, de pequeha envergadura, - 
cuando solo un individuo o, a lo sumo, un jgrupo reducido es 
propietario de la totalidad o de la casi totalidad de las ac­
ciones, Como acertadamente apuntan BERLE y MEANS, "en em­
presas de este tipo la propiedad y el control estan reunidos 
en las mismas manos" (134).
El control de mayoria, "primera etapa del proceso de 
separacion entre propiedad y control", implica el derecho a 
disponer de la mitad mâs uno, por lo menos, de los titulos en 
circulacion. Es, por cierto, el signo escogido por recientes 
leyes de sociedades mercantiles para determinar la relacion de 
filialidad 0 dependencia entre sociedades (135). En este caso, 
el control es el resultado inmediato y elemental del principle 
censitario sobre el que se basa el derecho de vote en la so­
ciedad anonima. Los casos de control mayoritario no son Infiro 
cuentes, pero, tratandose de sociedades grandes, es muy rare 
que el control se adquiera durante la vida de la sociedad,. me 
diante adquisiciones sucesivas de titulos -aparte del caso, ca 
da vez mas usual en los ultimos tiempos, de las ofertas p6- 
blicas de compra, o "takeover bids",por parte de grupos gi- 
gantes-r,ya que la operacion résulta onerosa, Practicamente, 
con la salvedad indicada, semejante adquisicion solo puede ha­
cer se por un grupo de accionistas que ya controlan la compahia 
por otros medios y desean estabilizar definitivamente su domi-
(134) A la misma conclusion llega ÜHAM2AÜI) (**Le pouvoir de 
concentration de la société par actions", pag. 114) al^
decir que cuando una persona posea la casi totalidad de los t^ 
tulos, "cabe preguntarse si este accionista no es mas bien pro 
pietario de los bienes sociales que titular del control del pa 
trimonio social".
(135) Asi, la Ley francesa de Sociedades Mercantiles de 24 de 
julio de 1,966, articule 354: "Cuando una^sociedad posa
mas del capital de otra sociedad, la segunda sera considerada 
... como filial de la primera". Por su parte,^la Ley alemana 
de 6 de septiembre de 1.965 define, en sus articules 16 y 17, 
las "empresas poseidas mayoritariamente" (in Mehrheitsbesitz- 
stehende Untemehmen), las "empresas participantes mayoritaria 
mente** en las ante ri ore s (mit Mehrheit beteiligte UntemehmenT 
y las "empresae dependiehtes y dominantes" (abnangige und herr- 
schende Untemehmen). Concretamente el parrafo 2 aeï arts i7 
establece la presuncién de que toda empresa "poseida mayorita 
riamente" es dependiente de la empresa que posee esa partici- 
pacion mayoritaria.
ocurre a menuao que y a aesae el acto lunaacionai los promo- 
tores o algunos de ellos suscriban un mimero de acciones su­
perior a la mitad del capital. Sea lo que fuere, esta forma 
de control tampoco présenta problèmes juridicos dignos de ob^ 
servacién. El unico problems importante es el de la defensa 
de las minorias, que las leyes de sociedades anénimas y la ju 
risprudencia de diverses paises intentan asegurar. con fortuna 
variable.
El control mediante "instrumentes juridicos" puede 
revestir forma plural. Numerosos son, en efecto, los procéda 
mientos elaborados con el fin de obtener el control de una s£ 
ciedad sin poseer la mayoria de sus acciones, El mas dif undido, 
quizas, es la atribuoion fundancional por medio de los esta- 
tutos, formula que tiene por objeto confiar ab initio e irre - 
vocablemente el control de una sociedad a un individuo o a un 
grupo de individuos, generalmente de una misma familia, nomi- 
nativamente designados. Hay una figura de sociedades mercan­
tiles, concretamente la sociedad en comandita por acciones, 
cuya razon de ser reside en la atribuoion de un control "esta 
tutario" (CHAMPAUD). Ejemplo importante, la Société des For­
ges et Atelier du Creuset, octava empresa de Francia. Natu- 
ralmente, no se puede instituir el procedimiento en la socie­
dad anonima de modo identico, pero se llega al mismo objetivo 
por medio de una combinacion de clausulas estatutarias que se 
proponen asegurar el cbhtrol de la compahia a un grupo de per 
sonas bien determinadas. La cléusula fundamental es la que de 
signa nominativamente a los primeros administradores, quienes 
por este hecho pasan a llamarse "administradores estatutarios", 
si bien las legislaciones suelen limitar la duracion de su man 
dato, aparte de que son siempre revocables por la junta ge­
neral (136). Luego hay clausulas de "conservaciéh" p "garan-
(136) Da ley e spahola de Sociedades Anénimas de 17-7-51 esia- 
ble 5 ahos como duracién maxima para los "administradores de- 
sigriados en el acto cohstitutivo" (arts 72), si bien aclara 
que seran indefinidamente reelegibles.
seno de la sociedad una mayoria "segura"; asi, las que imponen 
la forma nominativa para cierto numéro de acciones; las de ac­
ciones de voto plural, en los paises que admitan esta modalidad 
de tftulos; las que confieren doble voto a determinadas accio­
nes; las de suscripcion preferente en caso de ampliacién de ca 
pital, que son las més frecuentes de todas; las de "placet" p ^  
vio por parte de la sociedad al ingreso de nuevos socios, etc. 
Un metodo muy difundido y eficaz, si bien a nivel 
del grupo de sociedades o de una pluralIdad, en todo caso, de 
compahias (aunque no lleguen a formar grupo) es el consti- 
tuido por la "superposicion piramidal". En este caso, el con­
trol, que es de mayoria si se consideran sociedades de esca- 
lones sucesivos, ya no lo es en las relaciones entre compahias 
separadas por uno o mas grados. En efecto, si A funda otra 
sociedad B participando con el 51^ del capital, y B, a su vez, 
créa una tercera compahia C, aportando el 50^, por ejemplo, la 
relacion entre A y C es de control, si, pero no de dominio ma 
yoritario, sino de dominio a través de B como filial de la una 
y matriz de la otra. De todos modos, no es un caso tan claro 
de control por instrumentes juridicos, ya que la estructura pi­
ramidal implica en la mayoria de sus fsCalones una participa- 
cion de grade mayoritario.
El control basado en"instrumentoa juridicos" es qui- 
za tan solide como pueda serlo el fundado en la propiedad com­
pléta o el de mayoria, aunque implique una participacion me­
ner en el capital. Puede suceder; desde luego, que faite el 
control legal de la empresa en el trance de que los négocies 
de la sociedad decaigan o tropiecen, pero es rare que un parti, 
cular o un grupo poseedor del control de una empresa flore- 
ciente se encuentre en condiciones que le obliguen a ceder el 
mando estratégico,
Los sistemas o tipos examinados tienen el basamento
mds o menos permanente de la mayoria de las acciones o en la 
facultad dispositiva de la mayoria de los titulos con derecho 
a voto, 0 bien de la mayoria de los votos gracias a la deten- 
tacién de titulos con derechos especiales, con lo cual el ti­
tular deteimina a su antojo.la formacién juridica de la vo­
luntad social.
Ahora bien, en una gran compahia el supuesto mds 
freçuente es el control fundado en una situacién de hecho y 
dependiente de la posicion estratégica conquistada en virtud 
de la posesién de cierto numéro de acciones o de la partici­
pacion en los organes directives de la compahia, Desde lue­
go, este tipo esta menos definido con menos claridad que el 
de base juridica, y es mas precario y susceptible de mudanza. 
Lo cual no impide, sin embargo, que, a menudo, el dominio se 
mantenga largos ahos y ocupe posiciones tan inexpugnables en 
la prâctica que puedan compararse a las del control legal.
Los dos supuestos fundamentals s son la posesion de 
un paquets minoritario importante y la ocupacion directa de 
puestos de administracién. No hay linea neta de separacion 
entre las dos situaciones en cuanto a sus efectos. Examiné- 
moslas sucesivamente.
El control de minoria es el correspondiente a la 
participacién accionaria que, aun no constituyendo mayoria, 
permits dominer la empresa. En general, se funda en la ca- 
pacidad de obtener de los demâs accionistas un numéro tal de 
delegaciones de voto que, sumadas a la participacion del gru­
po 0 individuo, permitan a este disponer de la mayoria de los 
votos en las elecciones de cargos directivos. Cuando la so­
ciedad es relativamente pequeha y el numéro de accionistas no 
demasiado alto, un grupo rival puede fâcilmente conseguir la 
mayoria adquiriendo acciones en masa, o alcanzar, cuando menos, 
una minoria bastante sustancial para reunir en torno à si, en
caso de porfia por las delegaciones de voto, los sufragios 
necesarios para apoderarse del control. En cambio, cuanto ma­
yor es la empresa y mas dispersas estan las acciones, mâs di- 
ficil résulta sustraerle el control a la empresa dominante.
También el coste necesario para moviliaar el voto de decenas
.Dsboxoos e L
o incluso de centenas de miles de accionistas -con el envio 
de circular es a cade, uho de ellos y , en su caso, con la cam- ' 
paha publicitario correspondiente- es como para hacer desis­
tir de la idea a quien no sea fabulosamente acaudalado.
En la mayoria de los casos, la administracién es de 
signada en el transcurso de la Junta anual de accionistas, cu 
ya convocatoria se debe notificar a todos los accionistas con 
derecho a votar. El accionista suele recibir, adjunto al ayi 
so, un formulario de delegacion, con el ruego de que lo de- 
vuelva firmado. Atendiendo al ruego, el socio nombra man- 
datarios suyos a las dos o tres personas cuyos nombres se in 
diean en el formulario, confiriendoles facultad de votar por 
cuenta suya en la Junta general, Naturalmente, al elegir los 
mandaterios que va a proponer a los accionistas, la administra 
cion de la sociedad tiene posibilidad de designer personas "se
guras"; mas aun, en caso de que la administréeion haya sido -
,  .  Ç;: cpîeoe :L
nombrada por la minoria que goza del control* el comité de -
mandatarios sera normalinente cesignado de tal modo que sirva 
los intereses de esa minoria, Tal suele ser la apatia del p_e 
queho accionista que, o bien no devuelve el formulario, o bien 
lo devuelve firmado debidamente sin haberlo leido siquiera. Lo 
habituai es que al acercarsc la fecha de las elecciones, el ac 
cionista reciba uno solo de estos formularios, caso en el cual 
lao delegaciones de voto unicamente sirven para susnribir for- 
malmentü los nombres ya acordadcs por los poseedores del con­
trol. Pero si la administraciôn decide adopter una actitud 
hostil a la minoria y se hiega a poner a su disposicion el me 
cani.smo de las delegaciones, la minoria ya no tendrd mas alter 
nativa -costosa, por cierto- que distribuir por su cuenta for-
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mularios de delegacion y pedir a los accionistas apoyo con­
tra los administradores (137).
El control de administraciôn es el supuesto de que 
la sociedad esta fraccionada hasta tal punto que no hay un s£ 
lo accionista o grupo reducido de accionistas que disponga de 
una participacion lo bastante grande para dominer las opera­
ciones societarias. Cuando la mayor participacién individual 
no super a una fraccién del 1 6 del 2^ , ningun socio esta ca- 
pacitado para presionar sobre la administraciôn ni valerse de 
su paquete como centro o punto de reclutamiento de adhesiones.
Esta illtima variante del dominio politico se da con
bastante menos frecuencia en Europe que en los Estados Unidos,
por no ester tan difundida en el Viejo Continente la figura
profesional y sociologica del manager o executive que, care-
ciendo en principio de medios propios de capital, se vincula
practicamente a una sociedad determinada y llega a convertir-
se en un mecanismo que 0e"perpetiia a si mismo” dentro de la em
presa (BERLE-MEANS), y sobre todo, porque en Europa el grado
de fraccionamiento de la propiedad en las compahias monstruo
[137) ÉËfeLË y MËAIÏS (op. cit., pags. ül-ü2) relatan un caso 
famoso de lucha por el control de una sociedad, el de 
la ^erra abierta que se^libro entre JOHN BAVIB ROCKEFELLER 
(hijo) y la administraciôn de la Standard Oil Company, de In­
diana, presidida por el' coronel SÏËWaËÏ. KUdliEFELLER era vir 
tualmente propietario del 14,99^ de la acciones con derecho a 
voto y durante mue ho s ahos habia disfrutado del dominio casi 
total de la sociedad. STEWART, sin embargo, habia incurrido 
en el desagrado de ROCKEFELLER por algunas operaciones que 
habian sido piîblicamente criticadas durante el mandate del 
Présidente HARDING. ^ROCKEFELLER pidi6 a STEWART que dimitie- 
ra, pero este se nego y, lo que es mas. puso a su disposicion 
el mecanismo de las delegaciones de voto. ROCKFELLER empeho, 
entonces, una dramatisa batalla por conseguir las delegaciones. 
Al precio de gastos muy sustanciales, envio circulares a to­
dos los accionistas para pedirles que le delegasen su voto; 
se aseguro ademas el ase sor amiento de los me j ore s abogados pa 
ra evitar todo”error técnico", y se valid, en suma, de toda 
su enorme influencia en el mundo de los negocios. Por su par 
te, el coronel STEWART tuvo el apoyo completo del Consejo de 
Administracidn y tratd de obtener, asimismo, el de los dieci- 
seis mil subordinados que poseian acciones. En el moments que 
juzgo mas oportuno, la sociedad déclaré un dividende en accio­
nes igual al 50^ Por largo tiempo el éxito final permanecid 
incierto. Cuatro dias antes de las elecciones, ambas partes 
declararon que poseian la mayoria de los votos y de los acci£ 
nistas. Al final prevalecio ROCKKEFELLER con el 59?^  de to­
dos los votos el 6 de lo
no ha llegado aiin, nl parece lie gara por nrucnos anos, nasta - 
el punto de que la maxima partieipacidn s6lo alcance el 1^  6 
el 0 ,59^ del capital social,
El control de administracidn ilustra, una vez mas, 
el poder especifico de la. sociedad por acciones, como socie­
dad de capitales por excelencia, y no de personas, para fa- 
cilitar la acumulacidn de las facultades decisorias en una md 
noria numericamente exigua, al mar gen de toda relacidn de pro 
piedad. En este sentido, el fenomeno queda mucho mas allé de 
las profecias marxiètas, que al fin y al cabo vinculaban el 
dominio politico a una u otra forma de posesidn de los medios 
productivos, y just if ica que hacia 1.940 J. BURMHAM lanzara 
la teoria de la ”révolueion directorial” en su obra del mis- 
mb titûlo (”The managerial revolution”) como ensayo de supe- 
racion dialectica de las concepciones capitalista y socialis-
ta, montado sobre el hecho indiscutible de la aparicidn triun
fal de una clase de técnicos empresariales. Pero esto, como 
diria RTXDYARD KIPLING, "es otra historia”.
12.- Los instrumentes juridico-funcionales del control.-
Son muy variados los medios con que se ejerce o en
que se manifiesta el dominio tâctico de las sociedades, y no
se pretende aqui una enumeracion compléta y detallistà. Lo- 
gicamente es la manipulacidn del derecho de voto, bien direc- 
tainehte, bien indirectamente a través del régimen de acciones, 
el arma principal de lostitulai^s del control. En la regulacion 
estatutaria de estos aspectos de la sociedad por acciones se 
consagra, o al menos se préfigura, la relacion de superiori- 
dad, de supra-ordenac i on, que va a régir fâcticamente (aun­
que de derecho todos los accionistas sean de igual condicién) 
la vida del ente social. Como ha senalado GARRIGUES (138), a 
los movimientos contrapuestos de oposicién entre accionistas
(Ijü) *'Nuevos hechos, nuevo derecho de sociedad a anonimas**, 
Câpit. VIT!,' -paginas 75:95.--------------------------
y administradores y antagonisme entre grupos de accionistas 
"corresponden dos tendencies fundament ales en el Derecho vi­
vo -el de los Estatutos, no el de los Codigos- de las socie­
dades andnimas: defensa de la administracién y de la empresa 
contra los accionistas (acciones de voto plural, acciones re- 
servadas) y privacidn de derechos al pequeho accionista (asi- 
milacidn del pequeho accionista al ohligacionista)"• De ahi 
que hoy en d£a los Codigos y las leyes de sociedades anonimas 
se preocupen de protéger los derechos del pequeho accionista 
y recortar los privilégies de los administradores p de cier- 
tas categorfas de accionistas.
Veamos en los parrafos siguientea diverses medios
de control.
a) Clausulas de opcion y preferencia en materia de ac­
ciones.-
Como sehalan los mercantilist as, la practice uni­
versal ha ido eztendiendo una série de pactes estatutarios que, 
de un modo u otro, limitan la libre enajenacion o transmision 
de los titulos. Unas veces por razones ideoïégicas» otras^ par 
motives profesionales o econdmicos que aconsejan impedir el a^ 
ceso a la empresa de grupos competidores o simplements ex- 
trahos; bastantes, en fin, por consideraciones de amistad o 
de confianza mutua en las sociedades de tipo o ambito familiar. 
En la mayoria de los casos, las disposiciones limitativas de 
la transmisidn se han estipulado como medios de mantenimiento 
del control de una sociedad en manos de un grupo de accionis­
tas, de los "accionistas de control", segun la expresidn de 
CHAMPAUD (139). Aunque caben diverses criterios de clasifi- 
cacidn, escogeremos, siguiendo a J. RUBIO (140), la distincidn 
dual entre clausulas de consentimiento (agrément en el derecho 
francés) y clausulas de opeidn (préemption en la terminologie
ri39) Op. cit., ôapli. 2, paginas 26-62. ^
(140) "Curso de derecho de sociedades andnimas", pag. 122.
a' - Clausulas de consentimiento.
Son disposiciones de los estatutos por las 
que el acceso a la cualidad de accionista se supedita a un - 
acuerdo previo de la Junta general o del Consejo de Adminis- 
tracion. Se trata de estipulaciones negatives, en el sentido 
de que confieren un derecho de veto a los organos societarios. 
La clausula de consentimiento, que implica un placet de la 
compahia (RUBIO), estahlece, organize, un derecho al control, 
mejor aun, a la estabilidad del control, en provecho de los 
accionistas que ya lo poseen. Aparecieron en las sociedades 
donde por razones familières, religiosas o polfticas (sobre 
todo las editorialss y periodisticas), era esencial que el 
dominio permaneciese en manos de un grupo estrictamente defi­
nido. Era una manifestacibn de intuitus personae aparente- 
mente incompatible con la naturaleza capitalista, no per­
sonal, de la sociedad por acciones, y se explicaba por el 
caracter singular del objeto societerio. Sin embargo, el m6- 
vil de concentracién ha indueido a los accionistas de control 
de sociedades de objeto puramente. econbmico a utilizer esta 
posibilidad para consolider su dominio. La estratagema tro- 
pezo con una jurisprudencia tenazmente hostil durante largos 
ahos, hasta que, despues de una marcada evolucion de la doc­
trina y de las leyes de sociedades mercantiles, se admiten 
por doquier estos pactosysi bien con interpretaciones restrio
tivas y siempre que no supongan la supresion total de la libre 
transmisibilidad (141)^
b ’ - Clausulas de opeion.
Son las que confieren a la sociedad, en ca­
so de que cualquier accionista desee transmitir sus titulos, 
el derecho de designer un adquirente determinado, quien, en 
compensacion, estera obligado a pagar un precio justo de ad- 
quisicioh. Asi como la clausula de consentimiento era nega­
tive, la de opcion es positiva, porque faculté a los organos 
sociales para presenter al transmitente un comprador prefe- 
rencial, y con frecuencia^ incluso, les oblige a hacerlo.
En puridad, se trata de dos cléusulas complementarias en su 
objeto y funcionamiento. La una no es posible sin la otra.
Si a un accionista se le prohibe virtualmente la venta de 
sus titulos al mejor postor, hay que ofrecerle una via de sa- 
lida, y esta consiste precisamente en que la sociedad désigné 
el comprador, con las garantlas que a favor del transmitente
[141 ) CHajviIaÜI) ( **Le pouvoir de concentration de la société 
par actions", pags. 54-55) cita como caso de terminai! 
te en la evolucion de la jurisprudencia francesa el de "L*“ 
Union Commerciale", cuya Junta General Extraordinaria de 9 
de junio de 1.953 habia decidido que, en lo sucesivo, todas 
las acciones serîan nominatives y que toda cesiôn, incluso 
entre accionistas, tanto a tltulo gratuito como a tltulo one 
rose, deberla, para ser firme, ser autorizada por el Consejo 
de AdministréeiSn, el cual, en el caso de negarse a dar su 
consentimiento, podrla adquirir los titulos "por cuenta de 
quien procéda", El Tribunal de Comercio de Meaux anuld es­
ta cléusula, resolucion que fue confirmada por el de Paris, 
por el motive esencial de que un derecho de placet concebido 
en taies termines darla a los miembros del Conseco la facul­
tad arbitraria de componer a su antojo la "mayoria" y asegu- 
rarse asl la duracion més larga posible de su mandate; que 
se trataba de uha subversion de las estructuras de la socie 
dad anonima basada basadas en la igualdad de los accionis­
tas y en la revocabilidad ad nutum de los mandatarios so­
ciales. Severamente criticada por la doctrina, la sentencia 
fue anulada por Resolucion de la Seccion Comercial del Tri­
bunal de Casacion, de 22 de octubre de 1.956, por la consi- 
deracion esencial -si bien sobreentendida- de que, siendo la 
ley fundamental de la sociedad anonima la de la mayoria, no 
estaba prohibido que esta tratase de protégerse contra una - 
eventual inversion del control si ése era el interés de la - 
sociedad, y que confiase al donsejo de Administraciôn la ele£ 
cion de los nue vos accionistas, y a que esa misma mayoria se-"” 
gula siendo libre de revocar a los administradores que no se 
conformasen a sus deseos.
que la cléusula de opcion garantira a los accionistas exclui- 
dos del control la dévoluei6n Integra de la parte del active 
social que teoricamente les corresponde, en el momento en que 
deseàh abandonar la compahia. Este pacte es la afirmacién - 
évidente de que existen, en efecto, accionistas de segunda 
clase (precisamente los que CHAMPAÜD llama "actionnaires bai­
lleurs de fonds", o sea, accionistas proveedores de fondes) 
cuyo derecho fundamental se reduce a percibir una rémunéra- 
cion por lo que han aportado a la sociedad.
c* - El derecho de suscripcion preferente.
Es un aspecto que dériva inmediatamente del 
derecho que tiene todo accionista a manetener invariable su 
participacion porcentual en el patrimonio social. Como ex- 
plica RIPERT (142), los accionistas tienen derecho a las ré­
servas (ademés de a una cuota proporcional en caso de liqui- 
dacién de la sociedad) y el ingreso de nuevos socios con oca 
si6n de una ampliacién de capital supondrla, por lo tanto, 
que estos recién llegados pudiesen partioipar en unas réser­
vas a cuya formaci6n no han contribuido, porque fueron cons- 
tituidas a expenses de una parte de los bénéficiés correspon­
diente s a los miembros antiguos. De ahl que, desde los pri­
meros tiempos de la moderna sociedad por acciones, los esta­
tutos estipulasen una clausula por la cual se ofrecia a los 
socios el derecho a suscribir prioritarlamente durante un pla 
zo determinado las acciones que se pusiesen en circulacion ca- 
da vez que se ampliase el capital en proporcion a los titulos 
que ya poseyesen en ese momento.
Poco a poco la legislacién especial de socieda- 
des anonimas ha ido acogiendo expresamente en los diverses 
parses el derecho de suscripcion preferente, hasta consa- 
grarlo como uno de los derechos minimos, inderogables e irr£
(I42) **Drolt Commercial", I, pag. 572 (h#'1.223), y péginas 
b09-blÔ (n& 1.512.
se trata de un "derecho instrumental" en un doble sentidoj res 
pecto de los derechos materials s -bénéficies y cuota de liqui- 
dacion- para asegurar el valor relative de la originaria apor 
tacion, y respecte de los derechos de carécter conmensurable 
- principalmente el derecho de voto-, cuya conservacion se pre 
tende en la misma medida. (Cfr. Codigo civil italiano de - 
1,942; ley alemana'dé 6 de septiembre de 1.965, recogiendo 
en este punto les precéptos de la anterior de 1.937; ley es- 
pahola de 17 de julio de 1.951, en su articule 39, y por fin, 
en Francia, Decreto-ley de 8 de agosto de 1.935 y la Ley de 24 
de julio de 1.966, en su articulo I83, si bien el 1.86 admite 
que la Junta general que décida el aumento del capital podré 
suprimir ese derecho preferente, previo informe del Consejo 
de Administraciôn y de los comisarios de cuentas). El funda­
mento moral y economico es incontrovertible, pero es palmario 
y meridiano que hasta cierto punto la suscripcion preferente 
por parte de los accionistas antiguos es otro medio de con­
servacion del control o influencia que ya esté ejerciendo el 
grupo dominante.
b) Las acciones especiales como refuerzo del control.- 
Hemos pasado revista a tres instrumentes de conser- 
vacién del control frente a la posible ingerencia de elementos 
extrahos en la compahia, es decir, unos medios defensivos en 
el orden externe. Examinemos ahora las técnicas que especf- 
ficamente se proponen reforzar la posicion de los administra­
dores dentro de la sociedad, frente a la masa de accionistas, 
institueionalmente representada por la Junta general. Como 
ha sehalado GARRIGUES (144), la eficacia y continûidad de la 
empresa, objetivo de sus administradores, solo podia conseguir 
se con el "debilitamiento del poder de la junta", acudiendo a
(143) "Curso de derecho de sociedades anénimasV ns Ibl, pa- 
ginas 315-316':"-------------------- —
(144) "Nuevos hechos, nuevo derecho de sociedades anonimas", 
paginas 75-76. ;■ ■'  ^ \ - - ■
de la sociedad por acciones; por una parte, romper la ecua- 
cion tradicional entre la medida del derecho de voto y la 
ticipacion en el capital social; por otra, reservar a la ad- 
ministracion el empleo de las nuevas acciones creadas en cada 
aumento de capital social. De aqui. la invenciôn de las 11a- 
madas acciones de administraciôn, que pueden ser acciones de 
voto plural o acciones reservadas.
a' - Las acciones de voto plural.
Son las que conceden una participacion en 
la suma de votos de la sociedad mayor que la parte que repre­
sent an en el capital social. Nacieron en la primera postguerra, 
especialmente en Francia, donde la caida de la divisa na- 
cional permitia a ciertos grupos extranjeros apoderarse de Im 
portantes paquetes de las principales compahias, cuyos direc­
tivos recurrieron entonces a la creacion de acciones de voto 
multiple, haciendo votar primero a las respectives Juntas gé­
nérales sendas elevaciones de capital, con la condicion ex- 
presa de que los nuevos titulos solo podrian adquirirse con 
autorizacion del Consejo de Administraciôn y darian derecho 
a un derecho de voto diez o veinte veces superior al de las 
acciones ordinaries (145).
Bien acogido al principio por ciertos sectores de 
la opinion y por los mismos Gobiernos, celosos de la indepen- 
dencia nacional, el sistema pronto se convirtio en un instru__ 
mento puro y simple de dominio de sociedades. Una vez mas fue 
Norteamérica la que practice la técnica en gran escala. Asi, 
en 1.929 la Cities Service Co. vendio a R.L. Doherty & Co. - 
1 millon de acciones de 1 $ de valor nominal, primada cada
(l46) ïïn caso famoso fue el del Crédit Lyoïmai s, que es tuvo 
a punto de convertir se en propiedad de un grupo fin^ 
ciero aleman. Cfr. RENE ROD 1ERE, "Le droit des sociétés dans 
ses rapports avec la.coyentrâtjon", Bruselas, 1.9&7. (Ëoletin 
E^tudes", edit, por la Comunidad Ëconomica Europea, serie "Con­
currence , ns 5).
mente emitidas solo daban derecho a la veinteava parte de un - 
voto para la eleccion de administradores. Por consecuencia, - 
a la nueva serie privilegiada le correspondis el 27^ de los - 
votos (146). Como la propiedad de las demas categorias es- - 
taba muy fraccionada, unas acciones que tenian un valor no- - 
minai de 1 millon de dolares controlaban de he.cho un patri­
monio de cerca de mil millones.
Los abusos que pronto acarreo una técnica propicia - 
a la constitucién de una verdadera casta feudal y adecuada pa­
ra el mantenimiento indefinido de una minoria de accionistas - 
a la cabeza de una sociedad, contra las protestas de la ma- - 
yoria disconforme u hostil> determineron una reaccién legisla—  
tiva. Asi, en Francia la Ley de Finanzas (loi de finances) —  
de 26 de abril de 1.930 prohibiô la creacion de acciones de —  
voto plural, y en Bélgica hizo lo propio un Real Deereto de 31 
de octubre de 1.934. En Italia el nuevo Codigo civil de 1.942 
(articulo 2.351, parrafo 3) también las ha proscrito. En Ale- 
mania, donde habian florecido bajo la vigencia del Codigo de co 
mercio del siglo pasado, fueron igualmente prohibidas por la - 
Ley de 1.937, disposicion que ha sido reiterada por el articulo 
12, parrafo 2, de la nueva Ley de 6 de septiembre de 1.965 (si 
bien se admite que la autoridad suprema del Estado miembro - 
-Lànd- donde tenga su sede la sociedad autorice excepciones en 
la medida que lo requiera la "garantia de intereses prépondé­
rantes de la economia nacional”).
Otras legislaciones no establecen, en cambio, una - 
prohibicién total y absoluta. Asi, en Francia, a los tres - 
ahos de la rigurosa disposicion de 1.930, vino la ley de 13 de 
noviembre de 1.933 a moderar el precepto, admitiendo concfeta- 
mente una excepcion importante al principio de proporcionali- 
dad obligatoria entre el derecho de voto y la parte alicuota
*(i46) BERLE y MEANS, Op. cit., pagina 76.
de las acciones respecte al capital, permitiendo, bien que - 
los estatutos concediesen a las acciones nominativas libera- 
das desde su origen el doble del derecho a voto que gozaban 
los titulos al portador, bien que los estatutos mismos o una 
Junta extraordinaria otorgasen el privilégié a todas las ac­
ciones liberadas (esto es, desembolsadas) que justificasen - 
llevar inscritas por lo menos dos ahos a nombre del titular.
Se pretendia asi retribuir la fidelidad del accionista, pero 
también (séria ingenuo desconocerlo) reforzar la posicién del 
nucleo de socios fundadores directamente interesado en con- 
cudir los negocios. La nueva Ley de 1.966 ha reiterado el 
principio general de proporcionalidad del sufragio a la par 
te alicuota del capital representada pôr la accion, con pro- 
hibicion de toda clausula en contrario (arts 174), y asimis­
mo ha reproducido, con extension a los casos de aumento de ca 
pital por incorporacion de réservas, bénéficiés o primas de - 
émision, la salvedad del voto doble a las acciones entera- 
mente liberadas inscritas nominativamente desde dos ahos an­
tes a nombre del mismo. accionista (arts 175).
Por fin, hay un tercer grupo de legislaciones par­
mi si vas: la mayoria de los Estados de Norteamérica, y en Eu­
ropa, Holanda y Luxemburgo son los ejemplos mas importantes.
En Espaha las acciones de voto plural estan termi- 
nantemente prohibidas por la Ley de 17 de julio de 1.951, en 
su articulo. 38, parrafo 2*; "En ningun caso sera licita la - 
creacion de acciones de voto plural". En la confeccion del * 
proyecto de ley y subsiguiente discusion e las Cortes Espa- 
holas fue este aspecto uno de los mas discutidos. A favor del 
criterio permisivo se invocaba la utilidad de las acciones de 
voto plural contra el posible peligro del predominio de ca­
pitales extranjeros, asi como la proteccion que podian sumi- 
nistrar estos titulos, en un terreno puramente nacional, fren­
te al riesgo de maniobras turbias e inconsideradas de grupos 
especuladores ajenos a los verdaderos intereses de las socie-
plicaba para las minorias, o para las mayor!as mismas en deter 
minadas oircunstancias, asl como el peligro de feudalismo fi­
nancière que lleva aparejado, y por fin se impuso esta segunda 
postura.
Haciendo balance Se las reformas legislativas de los 
ultimes ahos en varies palses, no se puede negar que se ha li 
mitado severamente el margen de los accionistas prepotentes - 
en cuanto a empleo de las acciones de voto plural, tanto mas 
cuanto que a esas reformas las acompahan a menudo determinados 
preceptos que literalmente prohiben toda discriminacion entre 
las acciones o los accionistas. Por ejemplo, hay sistemas le 
gislativos (como la propia Ley espahola de 17 de julio de 1951 
en articulo 38 ya citado) que prohiben la atribucién del mis­
mo derecho de voto a titulos de valor nominal distinto, lo que 
representaria en el caso de ser permitido, una introduceion s£ 
lapada e indirecta del voto plural Sin embargo, es un hecho - 
también que, como sehala VANHAECKE (147), en algunos ordena- 
mientos "las condiciones exigidas por la Ley para otorgar a 
las acciones un derecho doble de voto (se refiere el autor a 
la situacion en Francia) las reunen a menudo las (acciones) - 
que constituyen participaciones de control". VANHAECKE ex- 
plica; "Las sociedades contrôlantes ... son frecuentemente las 
fundadoras de las controîadas. Tienen, pues, a menudo ocasion 
de bénéficierse de las disposiciones establecidas en la ley de 
1,933 (hoy rige la de 1.966, pero su normative es, como ya di- 
jimos, idéntica en este punto) cuando liberan integramente sus 
acciones nominativas antes de la constitucién definitive de la 
sociedad fundada. Del mismo modo, la cuidadosa conservacion 
en cartera, durante largos périodes, es una de las caracteri^ 
ticas... que determinan el control".
De todos modes, se puede afirmar que las acciones de
(147) 3 groupes de sociétés", pagina 72.
voto plural tienden a perder importancia y que se rarifican - 
las emisiones de titulos de esta clase. Solo las acciones con 
participacion de organismes oficiales usan a veces el prooedi 
miento en algunos paises (Francia, por ejemplo; y Alemanla) - 
para seguir manteniendo, en caso de ampliacion de capital, la 
influencia prépondérante del Estado o ente publico partici­
pante,
b' - Las acciones reservadas.
Esta figura irradia menos que la anterior. 
Consiste en que la sociedad emite acciones excluyendo el de­
recho de preferencia de los accionistas antiguos y entrega las 
nuevas"ac cione s a personas o entidades (bancos o filiales de 
la sociedad), afines de la compahia, vinculando a sus titulares 
en el empleo de los titulos, generalmente en cuanto a las fa­
cultades de disposicion o enajenacion (14-8), Son las acciones 
llamadas en Alemania Verratsaktien, esto es, reservadas a fidu 
ciarios, de tal modo que jurldicamente pertenecen a sus titu­
lares, pero economicamente pertenecen a la sociedad misma. Con 
ellas ha ocurrido algo somejante a lo que sucedié con las de­
vote plural. Los abuses que han provocado estos titulos han 
originado en los ultimes ahos una fuerte reaccion en el legis 
lador, aparte de que a veces se daba el caso de que los adquf 
rentes de acciones reservadas, prevalidos de su posicion ven 
tajosa, imponian contrâtes perjudiciales a la sociedad (149).
El ordenamiento positive aleman ha reaccionado a par 
tir de 1,930 contra las acciones de réserva, y lo mismo ha su 
cedido en sistemas como el.suizo y el belga. Recogiendo dis­
posiciones anteriorés, la nueva alemana de sociedades por ac­
ciones de 1.965 establece, en su articulo 56, parrafo 1;"Quien
TÏ48) Cfr. J. GARRIGUES. Op.'-cit.. paginas 76-81
(149) Como sehala GARRIGDËS (op. cit., pag, 79), el problème 
de las acciones reservadas a la sociedad era genuinamente aie 
man, pero se relacionaba con la prohibicién universalmente e|s 
tablecida de que la sociedad adquiriese sus propias acciones.
de un derecho de canje o compra con ocasion de una ampliacion 
de capital condicionada (150) haya adquirido una accién por 
cuenta de la sociedad o de una empresa dependiente de ella o 
bien de otra que tenga la mayoria de los titulos de aquélla, 
no podrâ alegar en su favor que no ha comprado la accion por 
su propia cuenta, y respondera de la totalidad de la apor- 
tacion, sin consideracion a cualesquiera pactes con la socie­
dad o con la empresa dependiente o bien con la que posea la 
mayoria de los titulos de la primera. Antes de que haya ad­
quirido la accion por cuenta propia, no le derivara derecho 
alguno de esa accion*', Aunque el texte no h able literalmente 
de "accién reservada", se inspira claramente en el designio 
de obstaculizar y restringir el uso de esta clase de titulos,
c) La limitacion de los derechos de voto del pequeho ac.
cionista.-
En todas las naciones so observa,desde principios 
de siglo, una tendencia inequivoca a privar del derecho de su 
fragio al accionista que solo tiene un titulo o un numéro in- 
significante de titulos o, por lo menos, a recortar lo mas po 
sible sus facultades pertinentes mediante la insèreién de clâu 
sulas ad hoc en los estatutos. La moderna corriente arranca, 
segun GARRIGUES (151), de un hecho indiscutible; "el absurdo 
economico que implica la absoluta igualdad de derechos de to­
dos los accionistas", ya que el régimen democratico no se pue 
de aplicar a la direccion de una empresa mercantil y, menos 
todavia a las empresas cuyo capital esté enormemente dividido 
entre numéro sis imo s participantes, aunque solo fuera por la -
(150) La ampliaclén conciicionada ( bedlngte^apltalerhohung) 
se define en el arts 192. Consiste en que la Junta
general puede acordar un aumento del capital fundacional, - 
que puede no realizarse automaticamente, sino solo en la m^ 
'dida en que se haga uso deL derecho de canje o adquisicion"’ 
que la sociedad otorga a las nuevas acciones. Ünicamente se 
puede acordar la ampliacion condicionada para fines especi­
ficos que el propio articulo enumera.
(151) "Nuevos hechos, nuevo derecho de sociedades anonimas*,* 
pagina B2.
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Ya noto LIEîMMN hacia 1.930 la necesidad de separar propie- 
dad y direcoion cuando el numéro de propietarios se oifraba 
por cientos o por miles, que aportaban su capital y soportabah 
el riesgo, pero se desinteresaban de la respon&abilidad ges- 
tora. "He aqui por que los holandeses deî siglo XVII, anti­
pandose tres siglo8 a las modernas tendencias doctrinales y 1^  
gislativas, dotaron a la sociedad anoriima de una organieaoidn 
aristocratica" (GARRIGUES), y por que se vuelve a una estruc­
tura no democratica.
Cuando los hechos son tan palmarios, la cuestidn ju 
ridica se plantea en termines no menos meridianos: si los de- 
rechos se dan para la proteccion de intereses, cabe preguntarse
I.  '
con GARRIGUES (153)^si se deben concéder a esos atomes de in- 
teres social derechos de administracion para cuyo ejercicio - 
solo puede ser motive, precisamente, la existencia de un in- 
terés societario apreciable. Los Codigos decimon6nicos>ins-, 
pirados en la concepcion igualitaria de los socios, respon- 
dieron con una afirmativa unanime, dando a todos elles dere- 
cho de vote en proporcion a su participacion en el capital, 
incluse el mas modemo de elles, el aleman de 1.897 (arts 252). 
Naturalmente, ocurrio, una vez mas, lo que suce de siempre a 
las creaciones legales sin asiento en la realidad economica: 
los preceptos legales se quedaron en letra muerta, en pronun- 
ciamientos platonicoÿ mientras que la vida de los négociés ela 
boraba su propio derecho aplicado. Era inutil dar al pequeHo 
accionista acceso a juntas générales donde no le interesaba com 
parecer, y fueron en vano todos los recursos imaginados para 
inciyarle al ejercicio del sufragio. Asi, per ejemplo, la dis
(±52) Asi. cuenta ftlFERT ("Aspects juridiques du capitalisme 
moderne", pag. 99) ^ue un administrator de una gran corn 
papia francesa exclamaba dias antes de la Junta general: "Dad 
me el terrene entero de Chalons, tenge que reunir a cuarenta 
mil accionistas". En nuestros dias esta cifra esta ampliamente 
superada.
(153) Op. cit., pagina 83.
acuerdos importantes con objeto de impulser a los socios mo­
destes al use de su derecho de vote; asi, tambien,la prac­
tice muy corriente en las companies francesas de abonar un 
premie o remuneraci6n por la asistencia a las Juntas généra­
les (igualmente lo hacen algunas sociedades importantes en Es 
pafîa)• Unas veces por ignorancia total de los négociés so­
ciales, otras por lejania, otras por falta material de tiem- 
po, y muchas mas por desinterés, los titulares de paquetes 
pequehos no asisten a las Juntas générales.
La vida real de las compahias fue desvirtuando y 
eludiendo la correlacion un tante rigurosa y simplista entre 
lo economico y lo politico y pronto aparecieron las acciones 
sin derecho a veto. El movimiento se inicié, naturalmente, 
en las legislaciones que no hapian formulado la régla de Igual 
dad de sufragio, y asi, en los Estados Unidos se emitieron ac­
ciones privilegiadas para al percibo de dividendes hasta cler 
te tipo porcentual, y carentes, como contrapartida, de todo 
suf r agi o ( non-vo t ing share s ). Posteriormente, en virtud de mo- 
dificaciones legislatives en algunos Estados de la Uni6n, se 
admitio incluso la posibilidad de emitir acciones ordinaries 
sin derecho a veto (154), si bien lo normal es que estas ul­
timas tengan derecho al sufragio y no lo tengan, en cambio, 
las preferences (preferred shares) o privilegiadas.
Ya hacia la tercera década del siglo actual dis-
cutia la doctrine, mercantilista si se debia o no mantener la
(154) dir. ËBËIË y MËAMÈ, RSoeietâ per azioni e propriété - 
privata", pàg. 75, donde se cita el caso de la Dodge 
Brothers, que en 1.925 lanzo una émision por la cual las cua 
tro quintas partes de las acciones ordinarias, ademâs de las 
privilegiadas, quedaban desprovistas del derecho a participar 
en la eleccion de los administradores. De este modo, con una 
inversion de menos de 2.250.000 $, la Dillion Read Co. pudo - 
egérçitar legalmente el control - sobye una .emparesa valorada en 
mas de 130 millpnes de dô lare s. - Sin enlbargo, al contrario de 
lo que habia sucedido con las privilegiadas, estas acciones 
ordinarias sin sufragio no fueron favorablemente acogidas y 
tanto la Boisa de Rue va York comb el New York Curb se negaron 
a admitirlas a cotizacibn.
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el problema continua a nivel legislative y jurisprudencial, si 
bien gana terreno la tendencia favorable a la creacion de ac­
ciones sin derecho a voto o, cuando menos, la exigencia esta- 
tutaria de un numéro minimo de acciones para poder votar en 
las Juntas générales.
En cuanto a los ordenamientos positives, pueden dis 
tinguirse los siguientes grupos:
a* - Legislaciones hostiles a la privacibn del su­
fragio ,
Son las de Francia, Belgica y Luxemburgo, - 
que prohiben radieaimente y sin réserva las acciones sin de­
recho a voto, admitiendo, a lo sumo que se limite estatutaria 
mente el numéro maxime de votes de que pueda disponer un ac­
cionista individual, sea cual sea su participacibn en el ca­
pital, y recusando, por otra parte, toda renuncia del socio 
al sufragio. Proscriben, asimismo, estes sistemas la cesibn 
del derecho de voto separadamente de la accibn, estes es, su- 
bordinan la transmisibn de aquel a la transferencia del propio 
titulo (155).
b ' - Legislaciones matizadamente adversas.
El derecho italiano autoriza la supresibn - 
parcial del derecho de sufragio,como contrapartida de venta- 
jas determinadas,a ciertas acciones, llamadas por esta razbn
(155 ) En Francia las sociedades anonimas no pôdian crear
clones sin derecho de voto. El articule 174 de la nue- 
va Ley de 24 de julio de 1.966 estipula que "cada accibn dara 
derecho a un voto, por lo menos", y que se tendra por no pues-, 
ta toda clausula en contrario. Sin embargo, por excepcibn, la 
Ley de 26 de junio de 1.957, autoriza al Gobierno a fijar las 
condiciones en que el Estado podria emitir "certificados né­
gociables" en representacibn de los derechos aparejados a las 
acciones de sociedades de çrospeccibn, explotacibn y refino de 
hidrocarburos, con exclusion del derecho de voto en las Juntas 
générales. En realidad, se trata de acciones sin derecho a vo 
to que el Estado lanza al publico, para que aporte sus aho- " 
rros, pero sin intervenir en la direccibn del negocio.
ticulo 2.351 del Cbdigo civil permite que se les prive del su­
fragio en las Juntas ordinarias, a condicibn de que no excedan 
de la mitad del capital social. Conservan, en cambio, el de­
recho de participar en las Juntas extraordinarias que delibe- 
ren sobre modificacion de los estatutos, émision de obligacio- 
nes, modalidades de la liquidacibn, etc.
Por su parte, el derecho aleman, probable matriz de 
la solucion italiana, formula categoricamente el principle de 
que toda accion da lugar a un voto, por lo menos, si bien ad­
mits, al mismo tiempo, que se configuren acciones privilegiadas 
(Vorzugsaktien), sin este derecho (156). Se admite también que 
los estatutos limiten el numéro maxime de votes que puede emi­
tir un accionista en las Juntas générales (arts 134 de la nue#, 
va Ley). Le todos modes, no es demasiado frecuente el supuesto 
de las acciones sin sufragio. En 1.963 solo veinte sociedades 
las tenian entre las cotizadas en Boisa (157). Por otra parte, 
los estatutos de la sociedad deben fijar el tope maximo de ac­
ciones privilegiadas que se podran emitir en relacion con la su- 
ma total del capital (segun la Ley de 1.937, era un tercio; la 
nueva Ley de 1.965 se limita a estipular en su arts 139* pa- 
rrafo 2, que las acciones privilegiadas sin derecho a voto so­
lo podran emitirse hasta un importe nominal total équivalente 
al valor nominal de las demâs acciones). El derecho holandés 
ha adoptado una solucion parecida, en materia de acciones sin 
sufragio.
(156) ta nueva Ley de sociedades anonimas de 6 de septiembre de 
1.965 dice, efectivamente, en' su articule 12: "Toda acci&i
confiere el derecho 4e voto (das Stimmrecht). Podran, sin em­
bargo, emitirse acciones sin derecho a voto conforme a los pre­
ceptos de la presents. Ley". Este texte continua en realidad la 
linèa trâdicionâl del qrdenamiehto alçniân.
(157) Cfr. KRIEBEL, "Mehr stimmrechtlose Vorzugsaktien, Aktien- 
gesellschaft"(1.9&3)% pags. b y 175, citado por kKNE Rô-
LIERE, "te droit des sociétés dans ses rapports avec la concen- 
tration*, -pag. 33:-------------------- - ------------------------
c* - Legislaciones favorables.
El ejemplo mas caracteristico es el de muchos 
Estados norteamericanos, como Nueva York por ejemplo. Ya se ha 
aludido incidentalmente a ellos.
df - Derecho espahol.
Ha seguido tradicionalmente el criterio de que 
toda accion lleva indisolublemente aparejado el voto, pero muy 
pronto empezo a introducirse por via estatutaria la practica de 
exigir un minimo de acciones para ejercer el sufragio. La Ley 
de Régimen Jurldico de las Sociedades Anbnimas de 17 de julio de 
1.951 ha consagrado la tendencia, al enumerar en su articule 39 
entre los derechos que toda accion confiere a eu titular, "el de 
votar en las Juntas générales cuando se posea el numéro de ac­
ciones que los Estatutos exigen para el ejercicio de este de­
recho" . Ademàs, el artc 38, parrafo 2, dispone que los "esta­
tutos podràn exigir con carâcter general a todae las acciones, 
cualquiera que fuere su clase o serie, la posesibn de un numéro 
minimo de tltulos para asistir a la Junta general y ejercitar en 
ella el derecho de voto; e, igualmente, podran fijar el numéro ma 
ximo de votos que un mismo accionista puede emitir", (Hay una 
Sentencia importante en esta materia, la del Tribunal Supremo de 
12 de julio de 1.961, en sentido favorable a la posibilidad de 
fijar el numéro minimo de acciones como condicion de asistencia). 
La solucion espahola se inspira, pues, en un criterio 
matizado, que, por una parte, no admite las acciones sin derecho, 
y por otra, atempera las consecuencias prâcticas del principle 
democrâctico admitiendo que se exija un numéro minimo de tltulos 
para el ejercicio efectivo del sufragio. 
e* - Conclusion.
En definitive,, las legislaciones adoptan en su 
mayorla soluciones favorables a la estructura oligârquica del - 
poder societario, ya que en los sistemas que reconocen las acci£ 
nés privilegiadas sin sufragio, se consagra legalmentejO poco m£
des sociedades a favor de familias que se reservan los tltulos 
con derecho a voto (este es, sobre todo, el caso aleman), y en 
aquellos que no admiten la institueion, la propia ley abre una 
via de escape, admitiendo expresamente la condicion estatuta­
ria de un minimo de acciones para el ejercicio del voto en las 
Juntas. De esta manera se refuerza Implicita e indirectamente 
el control del individuo o del grupo dominante y se obliga a 
los pequehos accionistas a unirse para ejercer el sufragio, con 
las molestias y esfuerzos que toda agrupacion requiere. Acla- 
remos. que no se censura con las ifneas que anteçeden una ten­
dencia que tiene profundas razones basadas en la experiencia 
universal de los négocies; simplemente dej^os constancia de 
un hecho.
d) Los pactos o convenios de voto.-
E1 tema despierta crecientè interes en la doctrina 
mercantilista y ha suscitado en Espaha una magnifica monogra- 
fia (158) elaborada por una prestigiosa figura del foro madrt 
leho. Distirgamos fundamentalmente el sindicato de voto, por el 
que determinado grupo de accionistas establece una politica co- 
mun de sufragio en las Juntas generates, ora con vistas al go 
bierno efectivo de la sociedad (sindicato de mando), ora con - 
vistas a oponerse en condiciones de éxito al grupo que domina 
la compahia y tiende a utilizar en provecho propio su poder dt 
rectivo (sindicato de defensa); y el sindicato de bloquée, que 
consiste en un convenio por el que los accionistas sindicados 
se comprometen a no desprenderse de sus acciones o a cederlas 
solo a los demâs sindicados durante el période de vigencia del 
pacto. El sindicato de bloqueo es, de hecho, complemento in­
dispensable del sindicato de voto al garantizar que las accio­
nes queden retenidas por los socios que han contraido compro-
(158) ANTÔNÏÛ ï^EDRÔL RIÜS, "La Anonima actual y la sinàicacion 
de acciones", Madrid, 1.565 (Edit, de Derecho Privado).
mi80. Puede tener otras finalidades y cobrar vida indepen- 
diente; por ejemplo, en una sociedad donde no haya restrio- 
oiones estatutarias a la transmisibilidad de las acciones, es 
posible que el convenio se ponga al servicio de los mismos ob- 
jetivos, si bien con una eficacia limitada al terreno obli- 
gacional. Puede también suceder que el pacto entre en el cam 
po pur amente financière, con vistas a la emision y colocacion 
de tftulos para especular con ellos.
  En una vision panoramica de la posicion adoptada por
los diverses ordenamientos positives, se pueden distinguir va 
rios grupos (159):
a* - Sistemas favorables.
Son, fundamentalmente, el germénico, el in­
gles y el norteamerioano. En Alemania el fenbmeno cundib muy 
pronto, intimamente unido al desarrollo de los Konzem. y tras 
una etapa de hostilidad por parte de la jurisprudencia, la doc 
trina mercantilista abogb por su admisibn» invocando argumentes 
de réalisme practice. La Ley de 1.937 no se pronuncib sobre el 
tema, pero el heoho de que regulase en sentido permisivo la ce 
sibn del derecho de voto en su arts 110 (Légitimâtionsubertra- 
gung) pârecia un indicio no por indirecte menos positive. La 
nueva Ley de 1.965 ha reducido tanto el âmbito de la cesibn le- 
gitimadora que la ha convertido virtualmente en un mandate, pero 
no formula, en definitiva, norma alguna que prohiba el convenio 
de voto. Por su parte, la jurisprudencia reciente es reiterada 
mente favorable, dentro de los limites de las buenas costumbres. 
Se dan cases de convenios que se extienden a diez y hasta vein- 
te ahos. Solo en el caso de que un accionista se haya compro- 
metido frente a la propia sociedad a votar segun las instruc- 
ciones de esta, se percibe una posicibn negativa de la jurispru 
dencia, por entenderse que la compahia no debe influir sobre la 
votacibn en sus Juntas générales. En cambio, ya en la Ley de -
(159) CTrr'PEDnüL. op. crr.
1.937 era delito penal el convenio o pacto de voto a cambio de 
una remuneracibn y la vigente de 1.965 ha agravado las penas.
En Inglaterra se ha dado, sin mas, una "pacifica ad­
mis Ion" de la prâctica (PEDROI), y ni siquiera se ha planteado 
doctrinalmente el problema. En Norteamerica hay dos institu- 
ciones que cumplen las funciones desempehadas en Europa por la 
sindicacibn accionarla: el Voting Trust y el voting agreement 
o pooling agreement, que es el mas parecido a la figura euro- 
pea, pero su papel.es muy reducido, aparte de que se le trata 
con desconfianza por ser normalmente un acuerdo secreto, desco- 
nocido, por lo tanto, para los demâs accionistas. El Voting 
Trust es, en cambio, una prâctica influyente y tipicamente nor 
teamericana, en la que el promoter suele ser o un gran accio­
nista o un grupo especializado en defender los intereses de pe 
quehos accionistas. En el contrats que sirve de ley fundacio- 
nal, el voting trust suele exponer sus propbsitos respecte a la 
politisa social, Los accionistas transmiten sus tltulos a los 
trustees, es decir, a unos compromisarios, futures gestores del 
trust, que pasan a ser titulares de las acciones en los libres 
de la compahfa. A cambio, los socios cedentss reciben certifi 
cados representativos de.su participacibn en el acuerdo (trust ■ 
certificates). A partir de este'punto se produce una separa- 
cibp entre la propiedad "legal" del titulo, que pasa a los - 
trustees, quienes pueden asi ejercer el sufragio, y la propie­
dad" benef ici aria" o sea, la que confiere el derecho al per­
cibo de dividendes o cualquier otro derecho de contenido econb- 
mico, y que sigue perteneciendo al accionista (aunque el acte
material de percepcibn corra a cargo de los propios trustees,
"%
que luego entregan el importe a los "beneficiaries"). Cuando 
son mâs de dos, los trustees deciden por mayoria su actitud en 
la prbxima Junta general, y en caso de fallecimiento, incapa- 
cidad o renuncia de cualquiera de elles, suelen ser sus colegas, 
y no los accionistas, quienes designan al sucesor. ■ /'
es muy reducido el poder de la Junta general, cuya reunibn anual 
no es obligatoria, y que ese poder se ejerce casi exclusivamente 
para el nombramiento o la revocacibn de los directives (direc­
tors) . luchando, por anadidura, contra las restricciones impues 
tas por los by-laws o reglamentos de la compahfa, es en este cam 
po acotado donde los voting-trusts despliegan su influenoia, si 
bien con el factor limitative que dériva de la no sumisibn de - 
los directores a las ins true c i one s de la Junta. El voting-trust 
ha tenido tantos valedores como detractores, y en su defensa o 
vituperio han oundido los trabajos doctrinales. De todos modoa, 
el crecimiento de las principales sociedades americanas y el in- 
cremento de su censo de accionistas, repartido en todo el terri- 
torio de la Unibn, han debilitado el argumente de los primitives 
mercantilistas hostiles a la prâctica que, segun ellos, privaba 
al socio de la oportunidad de escuchar la opinion de sus colegas 
en la Junta. En los ultimos tiempos, el criterio que se va impo 
niendo en la jurisprudencia es que loa voting trusts no son le­
gales en principle, sine que su validez estâ sometida y condici£ 
nada a la finalidad con que se concertan. FEDROL resume asi las 
conclusiones que pueden extraerse;
- En primer lugar, el trust no puede estar al servioio 
de una meta monopolist ica.
- En segundo lugar, no debe enfrentarse a la politica 
del Estado en una materia determinada (160).
- En tercer lugar, el hecho de que los accionistas bus 
quen ventajas particulares no hace la combinacibn ilegal, en - 
tanto no se obtenga la ganancia en perjuicio de la sociedad o de 
los demâs socios.
Diver so s Estados, como Nueva York, Pennsilvania, Cali-
(IbO) Àsi. en el caso Eridgers versus EirsiJWaiional City Bank, 
el Tribunal de Carolina del Norte declarb que el voting 
trust, formado bon la finalidad de evitar que el control de un 
Banco fuese a parar a manos de un solo propietario era invalide, 
por oontravenir la politica de la Ley de Bancos nacionales.
bien con ciertas obligaciones rigurosas en punto a publicidad. 
Algunos admiten (Pennsilvania) la incorporacion al trust de ac 
clones de entidades bancarias, y otros, en cambio (Nueva York), 
la prohiber expresamente (161).
b* - Sistemas hostiles.
Prente al grupo de los "indulgentes", se al- 
za Francia como paladin de los que podriamos llamar los "durosV 
RODIERE("Le problems du droit des sociétés dans ses rapports 
avec la concentration", pag. 35) no vacila en hablar de "sé­
vérité française". Efectivamente, la doctrina del pais ve- 
cino ha sido siempre hostil a los convenios, so pretexto de que 
coartaban la libertad de voto, sobre todo los que trataban de 
vincular la voluntad de los socios de modo general, asi como 
los que se concertasen por tiempo indefinido. En cambio, se 
enjuiciaban con cierta indulgencia los establecidos para una 
Junta determinada o en relacion con un asunto concreto. La ju 
risprudencia se pronunciaba en sentido predominantemente ne- 
gativo, si bien confirmaba la validez de pactos que implicabati 
el compromise de votar explicit amente con motivo de una opera- 
cion especifica.
"Sin que nadie lo esperase" (PEDROL), el Decreto-Ley 
de 31 de agosto de 1.937 vino a declarar radicalmente nulas en 
sus disposiciones principales y accesorias las clausulas que 
tuviesen por objeto o como efecto atentar al libre ejercicio 
del derecho de voto en las Juntas générales. Los especialistas 
interpretaron que el texto no pronunciaba la nulidad de todafbon 
vencion de esta naturaleza, sino que el pacto o convenio solo 
séria nulo en el caso de que la clausula contenida en él pu-
(ibl) ("La Anonima actual y la sinüicacion de acciones")
c omenta, basândose en LevY ( ^ 'Private Cornoratlops^. nâgs.
658-659), que la buena acogida legislativa^del voting trust qui 
za se deba, en parte, a la ausencia de un organo adecuado de - 
control de los administradores en las sociedades norteamericanas, 
Con el voting trust se^da a los accionistas que lo deseen^ una 
oportunidad de coalicion para la defensa de sus intereses fren 
te a los directivos.
que el texto fue mal acogido por la doctrina y que la juris­
prudencia no lo aplicb literalmente (162), Lo mismo sucedib 
con los sindicatos de bloques.
La nueva Ley de Sociedades Mercantiles de 24 de ju­
lio de 1.966 ha derogado, en su articulo 505, el citado De­
ere to-Ley de 1.937, sin establecer, por otra parte, disposi- 
cion alguna en la materia. Los mercantilistas se inclinan a 
pensar que la jurisprudencia seguirâ su linea tradicional de 
admitir todo pacto o convenio que oriente y reglamente, pero 
no suprima, la libertad de voto del accionista, Serâ conde- 
nable, por ejemplo, como ya lo era antes, el mandate irrevo­
cable de voto dado en los sindicatos de bloqueo (163),
En Bélgica se tiende, igualmente, a la severidad* 
si bien no existe texto express de orden législative, 
o* - Sistemas "fluctuantes".
Mejor cabria decir "inciertos" (ROD1ERE),
En esta categoria inoluimos fundamentalmente a Holanda e Ita­
lia. El Tribunal de Casacion de los Raises Bajos ha admitido 
la validez de las convenciones de voto, pero si algunos auto- 
res Las aprueban, otros las impugnan.
En Italia es quiza donde el tema mâs ha preocupado 
y sigue preocupando a li doctrina mercantilista, desde antes 
de la Primera Guerra Mundial. En lineas générales, se ha ev£ 
lucionado desde una marcada hostilidad (VIVANTE, SCIALOJA, LA 
LTJMIA) hacia una actitud matizadamente favorable, que ya se in 
sinuo en la tercera decada del siglo (WEILIER, 1.926). En cuan 
to a la legislacion, diversos proyectos elaborados a lo largo de
(162) rODIERE, "Le droit des sociétés dans ses ^pports avec lâT" 
concentration", pag. 35. Cfr. también RIPERTT "TraitT^e 
mentaire de Droit Commercial", I, pâgina 570. —
JTGJ) CTrr'TE TONT5B “Se 19.II. 1.966, articulo de ROGER ADOLPHE
LACAN, "Après 1*adoption de la Loi Foyer, les conventions 
de vote sont-elles désormais valables fa "Loi Foyer" es la 
nueva Ley dé 1.9bb,asi llamada en honor de JEAN BÔYeR, ministre 
de Justicia que présenté el proyecto al Parlamente.
en el sentido de peimitir los convenios que se formularan por 
escrito y para un plazo determinado, pero no cristalizaron. Ni 
siquiera tuvo esta fortuna el articulo 226 del proyecto del ac 
tual Codigo civil (que data de 1.942), ya que, en definitiva, 
el legislator prefirio no abordar el tema y ceder a los Tribu- 
nales la decision en conciencia, caso por caso. En.las.Rela- 
zioni anejas se justificaba esta inhibicion invocando la "mul- 
tiplicidad de situaciones" a que habria dado lugar una inter- 
vencion legislativa declarada. La linica directriz dada a los 
Tribunales consistia en recordarles que el Codigo prohibia el 
ejercicio del voto a cuantos accionistas tuviesen conflictos 
de intereses con los de la propia sociedad, con lo cual parece 
deducirse (PEDROL) que el pensamiento del legislador yuxtapo- 
nia, identificaba, los convenios de voto ilicitos a los desti- 
nados a provocar acuerdos contraries al bien de la compahia.
Por fin, en el actual proyecto de reforma parcial del
,
Codigo civil, se acepta la validez del Sindicato de voto por un 
plazo maximo de tres ahos, siempre que se estipule por escrito. 
Es de prever que el Parlamento apruebe el proyecto en los pro- 
ximos meses, lo que significaria el triunfo de la licitud del 
sindicato y liquidaria las fluctuaciones de la jurisprudencia, 
que, tras una serie de pronunciamientos favorables (1.954, 1.958 
y 1^968) se ha vuelto, sorprendentemente, atras. (Sentencia 
del Tribunal de Casacion de 25 de enero de 1.965; cfr. PE­
DROL, op. cit.).
d* - Derecho espahol.
El Codigo de Comercio guardaba absolute si- 
lencio sobre la cuestion, si bien las leyes extranjeras no la 
mencionaban tampoco. La doctrina nacional si se ocupo, en 
cambio, del tema: asi, URIA, SOLA, CANIZARES, LANGLE y GARRI­
GUES, antes de la entrada en vigor de la Ley actual de 1.951, 
y todos, salvo el tercero, en sentido matizadamente favorable.
veniente en anticiper la deliberation de la Junta general de at 
cionistas" y en que "lo que ocurre es que no se engendra la vo 
luiitad dentro de la Junta general y de una manera preoipitada, 
como suele ocurrir en las Juntas générales, sino fuera de la 
Junta y mâs despacio que cuando se forma dentro de ella"(164)# 
Las posiciones se han esclarecido mâs si cabe en los ultimos 
ahos en favor de la licitud de los convenios. (URIA, en su Co- 
mentario, SAPENA y GIRON TENA).
La Ley de 17 de julio de 1.951 no ha formulado pro- 
nunciamiento expreso, quizâ porque sus autores, ayunos, justo 
es decirlo, de un trasfondo jurisprudenoial y de una doctrina 
definida en la materia, creyeron mâs sensato esperar a que la 
investigacién juridica nacional ahondase en el tema, y quizâ 
también, segun PEDROL (165), porque la opinién de los redacto­
rs s no era unanime, especialmente en cuanto a los convenios de 
carâcter general.
A falta de preceptos prohibitivos explicitos, cabria 
aplicar el principle genérico de libertad contractual consa­
grado por el articulo 1.255 del Codigo civil (166), aparte de 
que existen en la propia Ley articules que, de modo indirecte 
e incidental, parecen abonar la tesis de que legalmente no hay 
nada en contra de la figura. Asi, el articulo 71, pârrafo 2, 
que permits la "agrupacion" de acciones con vistas a la elec­
cion de administradores en la Junta general, y sobre todo, el 
60, pârrafo 3, que prevé la agrupacion de titulos en numéro su 
ficiente para que sea posible el derecho a voto, no menos que 
la representacion a favor de une cualquiera de los propietarios
(164) JOAQUIN (jARRÏgUeS, conferenciâ sobre "Los sindicatos de 
accionistas", en la Academia Matritense del Notariado.
(Revisla de Derecho Mercantil, enero-marzo de 1.955, paginas 
91 y sigûlentes).
(165) Op. cit., pâgina 249.
(166) ”los contratantes pueden establecer los pactos, clâusu-
las y condiciones que tengan por conveniente, siempre
que no sean contraries a las Leyes, a la Moral, ni al orden pu
blico".
cial para cada Junta).
La jurisprudencia no ha sido frondosa, pero si su- 
gerente, en el sentido de admitir, a veces implicitamente, 
otras de modo explicite, la validez de los convenios (167).
e) El voto por representacion y los poderes en blânco,-
Desde el origen de las sociedades multitudinosas, ha 
quedado en clare que el pequeho accionista no expérimenta el 
ménor interés por participar en las Juntas générales; de he­
cho no tiene en muchas ocasiones posibilidad fisica o econo- 
mica de hacerlo. Al no hacer uso el accionista de su derecho 
de voto, queda este "flotando" (GARRIGUES), hasta que lo capta 
o atrae un centro o nueleo de intereses; los grandes Bancos que, 
entre otras funciones, son depositarios de los titulos de su 
clientele. De este modo, el socio se évita los riesgos de 
custodiar los titulos y las molestias de Cobrar personalmente 
los dividendos. Ahora bien, el Banco no subie limitarse a la 
pura administracion de los efectos depositados, sino que ejer­
ce, previa instruccion del cliente, el derecho de suscripcion 
preferente en los aumentos de capital, el derecho de conversion 
cuando se trata de obligaciones convertibles, etc., y en esta 
progresiva "dejacion de facultades" (GARRIGUES), los depositan 
tes llegan a desprenderse del derecho de sufragio en favor del 
Banco, autorizândole a que vote con las acciones depositadas.
Se emplean formulas diversas en la prâctica banca- 
ria, Unas veces en las condiciones générales que suscribe el 
cliente figura una clausula sobre el ejercicio del voto; otras 
veces no hay autorizacion general dentro de las condiciones con 
tractuales, sino que el Banco envia al cliente, junto a las con 
diciones générales, un formulario de autorizacion para votar,
(167) Ufr. i"EuRUL, op. cit., paginas 251-259, en que el autor 
c omenta las Sentencias del Tribunal Supremo de 27 de se£ 
tiembre de 1,961, 10 de octubre de 1.962 y 28 de septiembre de 
1.965.
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torizaciones particulares en cada caso. En Alemania la auto­
rizacion general es lo mas frecuente, mientras que en Espaha 
suele ocurrir lo contrario, es decir, la autorizacién especi 
fica. Convocada la Junta general, ei Banco anuncia a sus 
clientes la convocatoria, por circulares, mencionando el he­
cho de que ya en ahos anteriores ha concurrido con la repre­
sentacion de importantes paquetes de sus depositantes, y ter­
mina solicitando autorizacion para representar o hacer que se 
representen en la Junta por la persona que el propio Banco de- 
signe, las acciones que figuran en deposito a nombre del clien 
te. A la circular suele ir unido un impreso de contestacién, 
en el que se contiens la formula para la autorizacion solici- 
tada.
Paraielamente, ciertas sociedades anonimas acostumbran 
a incluir en la tarjeta o formulario que suministran a los so­
cios que hc.n acredit:do su derecho de asistencia, una formula 
de representacion para la Junta genera^, con la mencion de los 
articulos estatutarios que autorizan esa representacion, Como 
los administradores saben de antemano que los socios no asis­
ten, se adelantan a ofrecerles la formula para la delegacion 
del sufragio.
Desde el punto de vista conceptual, la prâctica ale- 
mana (Depotstimmrecht) es una figura especial de la institucion 
civil, consistante en la autorizacion para el ejercicio de de­
rechos ajenos (Ermachtigung), y fue bautizada por STAUB con el 
expresivo nombre de cesion legitimadora (Légitimâtionsübertra- 
gung). Es perceptible su distincion de otris instituciones a 
primera vista afines, como la fiducia, la representacion indi- 
recta y el compromise de voto. El accionista no trasmite ni 
pretende transmitir là propiedad del titulo, ni siquiera tem- 
poralmente. Por otra parte, el Banco no actüa como mandatario 
suyo, sino en interés.propio, y ademâs no se ha comprometido
Expuestos los rasgos con que nacio la institucion en 
la doctrina y la practica germanicas, re surname s sus efectos so­
bre la vida de los négociés y sus avatares legislatives. Pron­
to se desaté una interesanté polemica sobre el primer punto.
La crltica negativa se basaba en el hecho comprobado de que la 
cesion daba de facto a los Bancos un poder ilimitado sobre la 
marcha de sociedades en las que tenian una participacion insi£ 
nificante, con lo que adquirian un poder efectivo absolutamente 
desproporcionado al riesgo que pudiesen correr por los asuntos 
sociales. Los Bancos usaban, ademâs, ese poder en bénéficié e 
interés propio, que en alguna ocasion era opuesto al de los ae 
cionistas representados. Une de los casos mâs espectaculares 
fue la tâctica de varies establecimientos crediticios que, du­
rante la inlacion galopante subsiguiente a la guerra de 1.914- 
1.918, realizaron grandes aumentos de capital median te las nue- 
vas acciones suscritas y desembolsadas con marcos desvalori- 
zados, y pudieron asi participar, en perjuicio de accionistas 
antiguos, en los patrimonios de muchas compahias (168). Por 
ultimo, se acusaba a la cesion legitimadora de ser el instru­
ment o mâs importante de falsifiear mayorias y crear una volun­
tad social ficticia.
En defensa de la cesion se argüia, primero, que pro 
tegia los intereses del Banco acreedor del accionista, evi- 
tando que este pudiera, a través del voto, vaciar el contenido 
patrimonial de la accién que el Banco habia.recibido en garan- 
tla; segundo, que en el caso frecuente de que la sociedad hu- 
biese recibido créditos del Banco, era légico que este tuviese 
cierta influencia sobre la direccion para asegurarse la recu- 
peracion de los fondos prestados; tercero, que, por régla ge­
neral, la Banca sigue una politica mâs conservadora, y en de-
( 168) Ôfr. ANTONiÔ PËDÈÔt, *^La Anénima actual y la sindicacibn 
de acciones", pâginas T79-T5TI
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nistas transeuntes", unicamente interesados en ganancias espe- 
culativas, y por ultimo, que el vacio creado por el absentismo 
de la masa de pequehos accionistas, que dejaba a la sociedad a 
merced de la minoria dominante, solo se podia remediar eficaz- 
mente con la intervencion de la Banca a través de la cesién le­
gitimadora.
La Ley de 1.937 consagro la institucion al admitir 
expresamente, en su articulo 110, el ejercicio en nombre pro­
pio del derecho de voto correspondiente a acciones ajenas, si 
bien condicionandolo a que el Banco declarage el numéro de ti­
tulos que representaba (no se le obligaba, en cambio, a decla­
rar el nombre del propietario)• La autorizacién al Banco de­
bia constar por escrito y sin espacios en blanco, y ser revo­
cable en cualquier momento.
La nueva Ley de 6 de septiembre de 1.965 régula la 
figura (articulo 135) de modo, en principle, semejante. Solo 
sera valida la cesion por escrito, sin espacios en blanco y 
revocable en cualquier momento. Por otra parte, el documente 
de legitimacion solo podrâ mencionar a un banco determinado 
y concéder el derecho de voto por quince meses, como maxime. 
Ahora bien, al obligar la nueva Ley al Banco a comunicar anti- 
cipadamente al accionista cual es la orientacion que piensa se- 
guir al votar sobre los diversos puntos del orden del dia para 
que el socio pueda, si le interesa, darle instrucciones précis 
sas, prâcticamente se configura la institucion como un mandate, 
ya que el Institute queda subordinado teoricamente a la volun­
tad del accionista. Ademâs, el articulo 128 proclama que el 
Banco deberâ actuar en interés de su cliente, y que no se po­
drâ excluir contractualmente por anticipado la obligacion de 
resarcimiento de dahos por el mal cumplimiento del encargo.
En los ordenamientos positives tiende a preponderar 
la solucion moderada, consistante en admitir con réservas y ga 
rantias formaiss la cesion del derecho de voto en general, y
ejemplo regresivo, por lo que se refiere estrictamente a los 
Bancos, la Ley espahola de 17 de julio de 1.951, que en el pa 
rrafo 2 (que no figuraba en el proyecto) de su articulo 60, de 
Clara: "No sera licita la representacion conferida a una per­
sona juridica ni la otorgada a las personas individuales que 
aquélla haya designado expresamente como représentantes suyos 
para la Junta de que se trate". Aunque no se cita a los Ban­
cos, estâ Clara la intencion del legislador. La doctrina es­
pahola se muestra casi unânime en censurar un criterio simpli£ 
ta y, eh definitiva, ineficaz, ya que el articulo 60 no ha im- 
pedido que en muchas Juntas générales interviniesen los estable­
cimientos de crédites a través de testaferros o de simples em- 
pleados. Por otra parte, la Ley no parece haber tenido en cuen 
ta que, muy a menudo, el ejercicio delegado del voto por un Ban 
co supone el unico freno efectivo a los abuses de una adminis­
tracion âvida de poder y ayuna de escrupules. Como ha obser- 
vado câusticamente PEDROL (169): "A nuestros legisladores no 
les preocupa, por lo visto, que los administradores soliciter 
la representacion sin explicarles a los accionistas qué asun- 
tos van a discutirse en la Junta ni cual va a ser la direccion 
del voto que, por su delegacion, van a ejercitar. Ni les preo 
cupa tampoco que con tal delegacion, conseguida generalmente con 
la firma en blanco, los administradores autoaprueben su gestion 
y aun un amable voto de gracias... En cambio, les preocupa mu 
cho, segun parece, que el Banco depositario de los titulos con- 
siga del accionistà-depositante la misma delegacion que el admd. 
nistrador consigu e del accionista-adminiàbrado".
Nuevamente se especula con una proxima reforma de la 
Ley de sociedades anonimas. Si tal se confirmara, se podrian 
tener en cuenta como soluciones de lege ferenda las siguientes 
(PEDROL):
(169) **La Anonimâ actual y la sinàicacion de acciones" ,pâgs.l85^ 
lü6.
en su caso, a los Bancos que explicasen a los accionistas, con 
suficiente detalle, el orden del dia de la Junta general con­
vocada, y las directrices en que piensen ejercer el voto que 
solicitan.
2@) Pacilitar al accionista la posibilidad de con­
céder un mandate imperative respecte de los temas que se van 
a tratar.
3-) Hacer responsables a los administradores o al Ban 
co représentante cuando se aparten de lis instrucciones reci- 
bidas.
4-) Que se prohiba el mandate en blanco o, en todo ca 
so, se responsabilice a quien lo reciba por el uso que haga de 
la representacibn la persona con cuyo nombre se ha rellenado la 
referida delegacion en blanco.
El ultimo punto nos conduce a tratar la cuestion, c£ 
nexa al fin y al cabo, de los "poderes en blanco". En algunos 
paises se han admitido sin réservas (Francia, Bélgica, Luxem­
burgo, entre otros). Hay ordenamientos que exigen que el apc 
deramiento se dé por escrito; por ejemplo, el italiano (ar­
ticule 2.372 del Codigo civil), el holandés (arte 44 del Co­
digo de comercio) y el aleman (arts 134, pârrafo 3, de la Ley 
de 1.965), lo cual plantea la interrogante de si el accionista 
representado deberâ o no escribir el nombre del apoder do o man 
datario. Por su parte, los autores italianos responden afirma 
tivamente,lo que implica prohibir los poderes en blanco (170). 
En el cawo del derecho aleman, la respuesta séria mâs compleja 
y matizada, salvo, como se ha visto, para el caso de los Bancos, 
ya que el arts 134, pârrafo 3, de la nueva .normativa dice, sim 
plemente, que la forma escrita serâ"necesaria y suficiente" y, 
mientras, el pârrafo 4 encomienda a los estatutos la forma con
(170) RÜBÏEfiE. "Le droit des sociétés dans ses rapports avec 
la concentration^, pâginas 37-3d.
tica alemana no se otorgan apenas poderes en blanco.
En Espaha, la Ley de 1.951 ha llenado un vacio, regu- 
lando la delegacion del voto (arts 60), y si bien no prohibe If 
teralmente el poder en blanco, restringe sus peligros, exigiendo 
una delegacion por escrito para cada Junta. Identica orienta­
cion sigue el actual proyecto italiano.
Como conclusion general, reconozcamos, ante todo, un 
importante efecto concentrador a la delegacion y a la cesion 
de voto en general, sobre todo cuando se dan en su forma ex­
trema de cesion legitimadora. Asi, en la Republica Federal Ale 
mana, la encuesta encargada por el Gobierno sobre el grade de 
concentracion de la economia nacional, ha revelado, con refe- 
rencia a 1.964, dates interesantes (171). De las acciones, co­
tizadas en Boisa, de 425 sociedades y depositadas en 343 bancos, 
por un total de 7.893 millones de DM nominales, 5.475 millones,
0 sea, mas del 50?^ ,fueron representados en las respectivas Jun­
tas mediante apoderamiento conferido al establecimiento deposi­
tario, del siguiente mode:
= 122 millones de DM, representados por el banco mismo en 
nombre del cliente.
=4225 millones de DM, por el Banco en nombre propio.
= 998 millones de DM, por un tercero en nombre del banco 
depositario, y
= 130 millones de D.M., por un tercero en nombre propio.
Se demostro que ese tercero autorizado por el Banco de 
positario era, a su vez. un Banco en la mayoria de los casos, 
gracias a una estadistica suplementaria que abarcaba el conjunto 
de capitales societarios poseidos por los bancos, tanto en calf 
dad de accionistas (1.200 millones de DM) como en calidad de de­
positaries (7.893 millones, como se dijo).
(I7I) Publicada en octubre de 1.964 por el Bundestag (Bundestag 
drucksache IV/2.320), con el titulo "Éerichi uber~3as 
gebnfs einer Untersuchung der Konzentration in der WiriscHaf-b**^.
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esta de acuerdo en el influjo aglutinador de ese procedimiento 
y en que confiere de hecho un enorme poder a los institutos ere 
diticios en los Consejos de Administracion o Direccion (Vors- 
tand)y en los de Vigilancia (Aufsichtsrat). Como ha ohser- 
vado HAROLD RASCH, gran especialista del derecho de konzemos
(172), "el derecho de voto con los titulos depositados proper 
ciona a los hancos la garantla de que sean efectivamente ele- 
gidos los nombres propuestos... Con la ayuda del derecho de 
voto con titulos depositados dominan los bancos ampliamente 
las Juntas générales e influyen asi en la eleccion de las per- 
sonalidades rectoras de la economia..." Las reflexiones trans 
critas muy bien podrian aplicarse a las demâs naciones, espe­
cialmente a Francia e Italia.
Ahora bien, la cuestion no es t~n sencilla. Sin ne-
gar el refuerzo que la intervencion de los Bancos en las Jun­
tas générales supone para un poder directive reunido ya en ma
nos de una minoria, no es menos cierto que en muchas ocasiones
son, répétâmes, los institutos de crédite los unices a los cua 
les es factible pedir cuentas a los administradores en una Jun 
ta general, ejerciendo asi un control que no conseguiria nin- 
gun accionista modeste, ni siquiera agrupado a otros de su con 
dicion. Por otra parte, si se suprime la delegacion o cesion 
del voto a la Banca, por miedo a una excesiva acumulacion de 
poder en su provecho, habria que" dar paralelamente el pose I6- 
gico de prohibir la delegacion del sufragio en manos de los 
administradores 0 a restringirla muy severamente, como ya ha­
cen determinados ordenamientos nacionales, por ejemplo, el 
alemân y el francés, y no ha hecho, en cambio, la Ley espa-
(l72f **Beuisches Konzernrech-b*’, Ôolonia-Berlin, 1.955 < pa­
ginas 296 y siguientes.
noj-a. uixemos, una vez mas, opinion ae REPRUL (I73;; "<J,Es 
que acaso résulta presumable una mayor independencia de crite 
rio y un mayor desinterés en el administrader que vota con las 
acciones que represents respecte de la aprobacion de su propia 
gestion, que en un Banco que no ha administrado la sociedad y 
que también acude a la Junta representando acciones ajenas?".
A la vista de lo expuesto, la conclusion no puede ser 
simplista y tajante, sino matizada. En termines globales, pa 
rece que el mécanisme de delegacion y cesion del sufragio ha 
reforzado el poder de los institutos financieros, pero al mis 
mo tiempo ha limitado o, por lo menos disciplinado, el arbi- 
trio de los administradores en el seno de ciertas grandes com- 
panias, impidiéndoles tomar décisionss que podian ir en contra 
de los intereses de la sociedad y, eh definitiva, de los ac­
cionistas modestes.
f) Las olâusulas oligârquicas.
Se puede llamar asi, en general, a "toda estipula- 
cion de los estatutos que confiera a ciertos portadores de 
acciones un derecho de prioridad para designar a los organos 
sociales o bien un derecho particular en el seno de la Junta 
general" (RODIERE).
No todos los derechos nacionales conocen este ti­
po de pacto. Asi, los ordenamientos francés, belga y luxembur 
gués lo prohiben implicitamente. No sucede, en cambio, lo mis 
mo en otros sistemas. Concretamente en los Raises Bajos se 
ha abierto paso "triunfalmente" (RODIERE) una clausula que 11 
mita los poderes de la Junta general en la designacion de ad­
ministradores y comisarios de cuentas, obligândola a elegir- 
los entre listas elaboradas por los portadores de acciones pif 
vilegiadas. Era discutida la validez de estas estipulaciones, 
cuando en I.898 la Royal Dutch Shell recibio autorizacién real 
para adaptarlas en sus estatutos. Desde la Primera Guerra Mim
(173) *'la Anonima actual y la sinéicaciôn de acciones**, pâ- 
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tado, incluso, la tendencia, hasta el punto de que hoy cons 
tituyen regia general.
La nueva Ley alemana de 6 de septiembre de 1.965 
dispone (arts 101, parrafo 2), recogiendo el espiritu de la 
de 1.937, que los titulares de acciones nominatives cuya 
transferencia esté sujeta a la aprobacion de la sociedad po 
drân, si asi lo prevén los estatutos, elegir hasta un ma­
ximo del tercio de los puestos del Consejo de Vigilancia.
13. Las "uniones personalss" como culminacién del proceso.
El proceso.no se agota en la preponderancia de gru 
pos minoritaries dentro de cada sociedad, a través de los dl 
ferentes instrumentes descritos en la seccion que antecede, 
sino que tiende, por la propia naturaleza de los négociés, 
a tejer lazos tan intimes como sutiles y complejos entre 
las diferentes sociedades y centres de intereses, a través 
de sus directivos. Casi generalmente, se trata de pactos mâs 
0 menos reservados y confidenciales sobre una politica comun 
de mercados o sobre la "no agresion" economics en sus respec 
tivas zonas de mercado, pero es mâs importante y espectacu­
lar el dominio o control simultanée de numérosas compahias 
por una lista de clen o doscientos nombres que se repiten a 
lo largo de los ahos en los Anuarios Financières y las rese- 
has de prensa sobre las Juntas générales. Primero, es el con 
trol en una sociedad; luego viene el control de varias compa­
hias, fenomeno éste que reviste topicidad en el ànâlisis cri 
tico del capitalisme contemporâneo, sea cual fuere su pers- 
pectiva ideologica. Ya HILFEKDING describio grâficamente la 
évolueion (174): "Se forma un circule de personas que, en vir 
tud de su propio poder de capital,o también como représen­
tantes de la fuerza concentrada de capital ajeno (directores 
de Bancos) ocupa lugar en les Cbnsëjos directivos de un gran
(l74) *%1 capital financière*'*, pâgina 126.
cie de union personal (Personalunion), por un lado, entre 
las mismas oorporaciones, y por otro, entre ellas y los Ban 
008, hecho sumamente importante para la politica de estas 
compahias, porque se constituye una asociacion de intere­
ses entre las distintas sociedades (gemeinsame Bepitzen- 
interesse).  ^HILFERDING distinguia dos manifestaciones fun 
damentales: una, los représentantes de la Banca en las so­
ciedades industriales; otra, los de sociedades industria­
les en otras de un sector distinto* La primera modalidad 
se debe al "interés de los Bancos- en vigilar continuamente a 
las sociedades industriales por acciones en que tienen part£ 
cipacion, siendo la mejor forma de hacerlo la representacion 
en los Consejos de Administracion", con lo que, al mismo tiem 
po, el Banco se asegura todas las transacciones que tienen re 
lacion con el negocio de emision; en cambio, la segunda mo­
dalidad se debe a relaciones pur amente comerciales, ya no 
financieras, entre las empresas (asi,cuando el représentante 
de una fundiciôn de hierro figura en el Consejo de Adminis­
tracion de una mina de carbon, procura que la fundiciôn ad- 
quiera el carbon de esa mina y no de otra),
HILFERDING conclura: "Estas uniones personalss se 
convierten en precursoras o promotoras de vinculos organiza- 
dos y mâs Intimos entre sociedades que hasta ese momento eran 
independientes entre si", a saber, de los cartelss, trusts y 
otras organizaciones.
En los ultimos ahos la interconexion de empresas 
por consejeros comunes ha adquirido tal envergadura que un 
sector de la, doctrina mercantilista ha que ri do elaborar una 
teoria especial o, por lo menos, un concepts de las "uniones 
personales" y de los "grupos personales"de sociedades (175)»
(175) Asi, entre otros, CËARLEë VAifflAËcKÈ, op. cit., pags.
143-146, y CLAUDE CHAMPAUD, op. cit., pâgs.229-232.
y que aeterminaaos oraenamienxos nacionales nan trataao de 
acotar la amplitud del fenomeno prohibiendo que una misma 
persona desempene mâs de un numéro determinado de puestos 
de Consejos de Administracién, a titulo de Présidente, vo­
cal o consejero-delegado, o de director-general. Asi, el 
articulo 92 de la Ley francesa de 1.966 fija un maxime de 
ocho Consejos de sociedades anonimas que tengan su domi­
cilie social en la Francia metropolitans, para cargos de 
vocal, declarando nulo todo nombramiento hecho con viola- 
cion de esta norma, y en su articulo 111 prohibe que se pue 
dan ejercer simultanéamente mas de dos mandates de Prési­
dente de Consejo de Administracion de sociedades anonimas 
que tengan su domicilie social en la Francia metropolitana, 
y en Espaha la reciente Ley 31/1.968, de 27 de julio, sobre 
Incompatibilidades y limitaciones de Présidentes, Consejeros 
y altos cargos, establece que les Présidentes, Vicepresi- 
dentes, Consejeros, Administradores, Directores Générales 
y asimilados de.bacos privados, no podran desempehar cargos 
anâlogos en otros bancos ni formar parte de mâs de cuatro - 
Consejos de Administracion en sociedades anonimas espaholas. 
Por otra parte, segun la misma Ley, los Consejeros-Delegados 
y Directores Générales de Bancos privados no podran ocupar, 
al mismo tiempo, en otro Banco o sociedad anânhna ninguno de 
los mencionados cargos ni otros équivalantes. El derecho ala 
mân es, paradojicamente, mâs suave y mâs riguroso, a la vez. 
Mas suave, porque no establece limite legal de ninguna clase. 
Mâs riguroso, porque el artG 88 de la ley de 1.965 dispone 
que los miémbros de un Consejo de Direccion no podran serlo 
del Consejo 0 de la administracion de otra sociedad ni tam­
poco socios con responsabilidad- personal en otra compahia,.,. 
sin autorizacién del Consejo de Vigilancia de la sociedad ano 
nima que administren, licencia que sélo podrâ otorgarse para 
sociedades o négocies especificos. Se trata, sin embargo, de
mientos positives desconocen estas restricoiones.
Todavia as pronto para juzgar la eficacia de res- 
tricciones que cabe burlar y que, efectivamente, son burladas 
mediante la eleccion o nombramiento de testaferros e interçie 
diarios. En todo caso, estas medidas, aun siendo hasta cier 
to punto convenientes, por lo menos en el piano de los prin­
ciples, no resuelven los problèmes fundamentales de estruc- 
tura economica a nivel de sistemas nacionales. Bien es ver 
dad que no es el derecho mercantil, tal come clâsicamente se 
le concibe, la rama del derecho mas indicada para acometer 
estas cuestiones, que ya no pertenecen a la orbita de las 
relaciones privadas, sine a la estera del orden publico eco- 
nomico. De hecho, han side las leyes antitrusts de algunos 
pauses, como los Estados Unidos, las normes que han abordado, 
siquiera insuficlentement^este aspecto de las sociedades mer 
cantiles, prohibiéndo de modo categorico la existencia.de ad- 
ministradores comunes entre sociedades competidoras (ejemplo 
tlpico, la Ley CLAYTON en los Estados Unidos). Es cierto que 
también numérosos ordenamientos de sociedades mercantiles pre 
hiben, dentro de una optica puramente privatista, la compati- 
bilidad de cargos en empresas del mismo ramo de négociés, en 
tre elles la Leÿ espahola (176), pero este es insuficiente, 
por no decir, lisa y llanamente, platonico. Son centenares 
en Espana y en muchas naciones capitalistas los cases de con 
sejeros o administradores que pertenecen a la vez a dos o mas 
siderurgicas, dos o mas cementeras, o bancos o empresas pro­
duc toras de energia electrica, o navieras o constructor's na­
vales, pero rarisimos los cases de que alguno de esos conse-
('176) Pârrafo segundo del articule 83 de la tey de sociedades 
anonimass "Los administradores que lo fueren de otra s^ 
ciedad competidora y. las personas que bajo cualquier forma ten 
gan intereses opuestos a los de la sociedad, cesaràn en su car 
go a peticion de cualquier socio y por acuerdo de la Junta ge­
neral" .
Por el contrario, el hecho se acepta como algo natural, mas 
aun, las sociedades io encuentran heneficioso, pues la pre- 
sencia de uno o v?rios de sus consejeros en el seno de sus 
competidores les brinda una magnifica posibilidad de llegar 
a pactes o arreglos moder dores de la competencia. Es un 
nomeno mas de esa tendencia general que en 1.932 ARTHUR BURNS 
denomino plâsticamente "el declive dé la bômpetencia" en su 
célébré obra del mismo nombre ("The decline of competition")• 
La competencia ya no es suprema lex.
14. Las normas.del derecho de sociedades anonimas contra los 
abuses de pôder.-
La exposicion seguida hasta aqu£ podria inducir a
la impresion parcial e injusta de que la legislacion se ha
propuesto sistemàticamente fomentar la concentracion de capi­
tales, primero; luego, la de empresas entre si, y por ultime,
la del poder economico dentro de cada sociedad y en los grupos
o complejos de companies sin tener en cuenta para nada los 
intereses de los accionistas corrientes y de los acreedores. 
la realidad es, sin embargo, que desde comienzos de siglo son 
cada vez mas numérosos y severos los textes légales dictados 
en defensa de los accionistas, acreedores sociales y cuantas 
personas en general se relacionan con las sociedades anénimas. 
No es que estes textes hayan evitado la tendencia a la concen­
tracion, fenomeno que, en definitiva, obedece a causas estruc­
turales, aparté de que tampoco era ésa su mision, pero es in 
discutable que, en cierto modo, han rodeado de exigencias for 
maies y de requisites mas o menos riguroâos de publicidad y 
claridad financiers, las operaciones y aspectos de la gestion 
social en que mas directa y espectacularmente se hace sentir 
la prepotencia de los administradores o de los grandes accio 
nistas sobre la masa de socios.
No hay por que analizar aqui en detille los tipos
de RODIERE (177), pero si oabe citarlos brevemente por gran^ 
des apartados;
- Las reglas de "quorum" y de mayoria en las Juntas genera 
les, tanto ordinarias como extraordinarias, reglas que son 
muy libérales er/ciertos ordenamientos, como el ho lande s, por 
e jemplo (también, en menor medida, el aleman), y mas bien ri- 
gurosas en otros (como el francés, y mas aun, el espanol);
- la limitacion del numéro méximo de votos que pue de emitir 
un mismo accionista individual, cualquiera que sea el volumen 
de su paquete de titulos, medida anti-oligârquica por exce- 
iencia; en Francia, por ejemplo, eran diez en la Ley antigua 
de 1.867, mientras que la de 1.966 deja a los estatutos la p£ 
sibilidad de fijar el limite discrecionalmente ^solucion ado^ 
tada también por la Ley espahola de 1.951; en Belgica, se fi- 
ja legalmente el tope de un quinto (el 20^) de los votos co­
rrespondis ntes al total de las acciones o bien de dos quintes 
del numéro de votos correspondiente. a los titulos representa- 
dos, etc.
- disposiciones prohibitivas o restrictivas, a menudo acom- 
pahadas de normales pénales especificas, en materia de contrâ­
tes concërtados u obligaciones contraidas por los administra­
dores por su cuenta trente a la sociedad raisma que gestionan;
- prohibicion de que las personas juridicas formen parte del 
Consejo de Administracion o sean administradores de una socie 
dad anonima, establecida por algunos ordenamientos»
- limitaciones legislatives a la posibilidad de que una so­
ciedad anénima participe en el capital de otra cuyo objeto sea 
distinto. (Ver artG 2.361 del Codigo civil italiano, por ejem­
plo)»
- prohibicion de las participaciones reciprocas de capital 
entre dos sociedades a partir de ciertos percentages, basada 
en la consideracion de que se llega a constituer por este ca- 
mino capitales sociales ficticios, aparté de que los directi­
ves de cada una de las sociedades quedan liberados del control 
de sus accionistas respectives; Francia es, desde una Ley de 
marzo de 1.943, el pais mâs severe en la materia, pues pro­
hibe que una sociedad anonima posea acciones de otra, si és- 
ta detenta una fraccién del capital de la primera superior al
(disposicion recogida literalmente en el arts 358 de la 
nueva Ley de 1.966);
- finalmente, todas las normas que reglamentan las operaci^ 
nés masivas de compra-venta de titulos en Boisa, en la medida 
en que dificultan las operaciones de absorcion virtual de una 
sociedad por maniobras espéculatives organizadas por sorpresa.
15.- Conclusiones.-
En resumen,,la legislacion del liberalismo decimo- 
nonico, tan celosa en la destruccién de los gremios y corpo-
(ITf) ^^Le droit des sociétés dans ses rapports avec la con­
centration*' , paginas 45-47.
tucionales contrarios al ideal de libre competencia, no tuvo, 
en cambio, reparos ni escrupules al crear la sociedad anénima. 
Lo unioo que pretendia -y consiguié plenamente- era encontrar 
una formula jurldica capaz de acumular y centralizar capi­
tales; nadie se detuvo a pensar que el hallazgo podia ser, 
a la vez, un mécanisme tentacular y, en ciertos cases, am­
biguë y penumbroso de confabulacion economica y de mixtifi- 
cacion de la competencia. Le ahi el gengroso liberalismo de 
la regulacién legislative en materia de acciones, vote, elec 
cion de administradores, clausulas estatutarias, etc., apar­
té de la exigencia, mâs o menos rigurosa, de unos cuantos re 
quisitos formales por parte de los promotores de nuevas so­
ciedades.
Hemos explicado en la seccion anterior c6mo la le­
gislacion del siglo XX ha corregido en gran parte las lagunas 
juridicas del ordenamiento decimonénico, si bien los resulta- 
dos no han respondido siempre a las esperanzas. Se ha compr£ 
bado también como las reformas actualss tienden a regular con 
disciplina propia los fenomenos de ayuntamiento de sociedades 
y de control politico de las compahias. Ahora bien la gran 
tarea del derecho de sociedades en punto a concentracién, s± 
gue sin realizar; es la de adoptar en sus reformas venideras 
la perspectiva del orden publico economico, o sea, la de­
fensa de la comptencia mercantil combinada a la eficacia té£ 
nica, ademâs de su mision orginaria, que es la tutela de in­
tereses privados. Se nos podrâ objetar que este proposito 
excede de la naturaleza y fines propios del Derecho Mercan­
til entendido al modo clâsico, pero podriamos replicar que 
hoy en dia todas las ramas del Derecho privado se "publifi- 
can", tihéndose de un matiz a la ve? social y autoritario 
que no tenian en los Codigos decimononicos. Si la propie- 
dad, institucién cumbre del liberalismo privatista, se define 
hoy no como "derecho" sagrado del individuo, sino como "fun-
que no atribuir al derecho mercantil, y sobre todo al de s£ 
ciedades, la mision adicional de velar por la configuracion 
de unas estructuras institucionales lo mas adecuadas posible 
al ordén publico economico? En otras palabrass el derecho 
mercantil podria coadyuvar a la politica antitrust dentro 
de su propia estera.
La prueba del papel, no decisivo, si se quiere, 
pero en todo caso saliente, de la sociedad anénima en el pro 
ceso concentrador la suministran los intentos, fracasados 
hasta ahora por razones politisas, de crear en el seno del 
Mercado Comun una "sociedad europea" como figura o molde ins 
titucional al que se adaptarian progresivamente las compa­
hias anénimas de los seis paises miembros, y que tendria co­
mo principal razén de ser, precisamente, facilitar las fu- 
siones e integraciones a escala comunitaria, demasiado es- 
casas y precarias hasta ahora. No cabe duda de que en los 
préximos ahos tendran forzosamente que cristalizar los es- 
tudios e informes de derecho comparado que ya se elaboran 
con este fin.
c A P I T u L 0 III
REGIMEN JURIDICO-PRIVADO PE LAS PRINCIPALES FORMAS ORGANICAS
m  CONCENTRACION.-
1.- Intro due cion.-
Enumeradas las manifestaciones del proceso agluti- 
nador y expuesta a grandes rasgos la influencia del Derecho de 
sociedades, intentâmes explanar ahora las caracteristicas de—  
las variantes comhinativas que hemos calificado ya como ejem—  
plos de concentracion stricto sensu, sin perjuicio de ahadii* - 
consideraciones sobre el grupo de sociedades, que parece flo- 
tar como nebulosa en formacion dentro de la galaxia de los - - 
cuerpos sociales, y que por eso no acaba de cristalizar aun - 
en la piéyade de los ordenamientos positives. Concretamente 
estudiemos por orden de menor a mayor intensidad concentradora 
las figuras siguientes; participaciones, grupos de empresas, 
fusiones y supuestos afines, por ser las que tienen relative - 
disciplina en los Codigos de Comercio y en las leyes de Socie 
dades Mercantiles. Considérâmes ihnecesario dedicar atencién 
especial a formulas como los contrâtes de cesién o direccion - 
de explotaciones, excepte cuando se concierten como vincula- — 
cion organica y total entre dos empresas, como sucede en el - 
konzerno aleman-, y tampoco nos detendramos a estudiar las sim­
ples transferencias de fâbricas, talleres u otros elementos - 
del activo empresarial, porque su régimen juridico no ofrece, 
en line as générales, ma^ ror peculiaridad, amen de que son las 
fusions8 y participaciones entre compahias el objeto prefe- - 
rente de nuestro examen.
2.- Las participaciones de capital.-
Tratenos sucesivamente de las condiciones de validez
a)• Condiciones de validez de la partieipacion.
(^ Qué clase de sociedades mercantiles tienen opcion - 
a participer en el capital de otras? La interrogante se reduce 
practicamente a decidir si una sociedad dispone de facultad - 
para ser socio de otra.
La respuesta es afirmativa en la mayoria de los orde­
namientos. En principio, los miembros de una compahia pueden - 
ser personas fisicas o personas morales. Ahora bien, si por - 
una parte no parece discutible que una sociedad de personas, o 
sea, una regular colectiva o una comanditaria, forme parte de 
una sociedad de capitales (prototipo, la sociedad anonima o por 
acciones), puede no suceder lo mismo en el caso inverso, en el 
que surge una dificultad derivada de la responsabilidad ilimi- 
tada de los miembros del ente personalista por las deudas so­
ciales. El problema es mâs teorico que efectivo, puesto que 
si los componentss de la sociedad de capitales solo responden 
ilimitadamente, es posible, en cambio, que la sociedad misma - 
responda sin limitacion. La respuesta légica es, por consi- 
guiente, que una sociedad de capitales puede participer en - 
otra de personas, salvo indicacion prohibitive de las leyes.
Algunos ordenamientos europeos constituyen excepcion 
a la tânica permisiva. Por ejemplo, el derecho holandes exige 
que para tomar parte en un ente social cualquiera se requiers 
personalidad juridica de este ultimo, lo cual excluye ipso iu- 
re toda participasion de entidades accionarias en compahias - 
coléctivas y comanditarias, a las cuales no se les reconoce - 
personalidad en los Paises Bajos. Por su parte, el derecho - 
belga réserva estrietamente a las personas fisicas el acceso 
a las sociedades de responsabilidad limitada, criterio hasta 
cierto punto logico si se considéra que estas compahias son c£ 
mo sociedades anonimas "en miniatura". Se admite, en cambio, 
que una sociedad de personas con responsabilidad limitada for-
me parte de una sociedad anonima o de otro grupo. Algunos - 
juristes han pretendido demostrar lo contrario, pero prédomina 
el criterio de que el legislador quiso unicamente impedir que 
las sociedades de familia sirvan de cohertura juridica a un - 
trust 0 a una holding y que por eso no ha intentado prohihir 
a ura sociedad de responsabilidad limitada que participe en - 
la formacion de otra compahia.
En Italia se admite sin dificultad la participacién 
de una sociedad en una entidad capitalista, sea cuâl fuere la 
naturaleza juridica de la primera. Se discute, en cambio, la 
hipotesis inversa. El Tribunal de Casacién ha elaborado una 
jurisprudencia firme y constante en sentido negative, mientras 
que varies Tribunalss de Apelacion y de primera instancia se 
pronuncian por la afirmativa, asi como la mayoria de los au- 
tores de hoy ( ASC AREU I, BIGIAVI, GRAZIANI, GUERRA, LIBONATI, 
FERRARA). El interés practice del tema radica en el supuesto 
de quiebra de la "partieipada". Por lo demàs, la prohibicion 
no pondria impedimento alguno a la concentracion de empresas. 
F;i una sociedad personalista tiené interés en que otra de ca­
pitales participe en su seno, le bastarâ transformarse previ'*- 
mente en sociedad de responsabilidad limitada.
La conclusién general es que las sociedades mercan­
tiles en generalj y muy especi aimente las de tipo capitaliste, 
tienen un poder de interconexion y penetrabilidad teéricamente 
ilimitado. Las limitaciones que hemos sehalado son excepcio— 
nales y en definitiva no afectan al proceso agkutinador de - 
grandes empresas, sino a firmas pequehas o, a lo sumo, media- 
nas, ya que suelen ser estas ultimas, y no las de envergadura, 
quienes adoptan el molde de la sociedad colectiva o comndita- 
ria o, en su caso, el de sociedad de responsabilidad limitada.
b). Relacion entre objeto social y toma de participa- 
cion.
En cuanto se genealizé el fenémeno, se suscité una
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ticipar en otra cuyo objeto o fin estatutario fuese distinto, 
y por su parte los Tribunalss no dejaron de pronunciarse sobre 
esta faceta del derecho de compahias. En realidad, el problema 
solo tiene sentido en funcién de cierta idea preconcebida. Si 
se entiende por participasion todo acto de adquisicién de ti­
tulos de otra sociedad por compra o por suscripcion, evidente 
mente cualquier compahia tiene la facultad de poseer una car 
tera de acciones o partes sociales de otras entidades. Pero 
si no se trata simplemente de c locar fondes en una compahia 
para sacar un interés o eventualmente obtener una ganancia e_s 
peculativa, sino de aportar elementos utiles al funeionamiento 
de la explotacién (por ejemplo, un local de négocie o una pa­
tente) o de invertir de modo duradero una cantidad de numera- 
rio susceptible de afectar a la estructura de capital de la 
" partie ipada", la operacion desborda el are a de una mera in­
version financiera, y surge la interrogante acerca de su lici- 
tud con arreglo al derecho de sociedades.
Italia ha sido quiza el pais donde mâs se ha deba- 
tido el tema. Por mâs que el legislador hay a apuntado la solu 
cion prohibiéndo "la asuncion de participaciones en otras em­
presas, aunque esté genéricamente prevista en la escritura cons 
titutiva, si por la medida y el objeto de la participacion re- 
sultare sustancialmente alterado el objeto social establéeido 
por la escritura" (Codigo civil, arts 2.361), los mercantilis 
tas han replanteado la disputa clâsica sobre la significacién 
general del objeto social: ^limita el objeto social de una corn 
pahia sü capacidad o, por el contrario, estâ la sociedad dotada, 
igual que Una persona fisica, de una capacidad genérica, no - 
supeditada a su fin social? La mayoria de los autores se ha 
pronunciado por la segunda proposiciôn, arguyehdo, a la vista 
del texte transcrite, que a sensu contrario el legislador dé­
clara permisible toda participacion que no modifique sustan-
ciaimente el objeto del ente.
Un supuesto que ha merecido a los mercaiitilistas ita 
lianos notoria atencion es la metamorfosis de la sociedad en 
holding, figura dentro de la cual las participaciones de con­
trol, es decir, las que lievan aparejado el dominio politico 
de la "participada", hacen las veces del activo fabril e in­
dustrial de una compahia normal. Son las entidades controla- 
das quienes poseen directamente ese activo. Ha cundido la in­
terrogante de si esa separacion instîtucional de la direccion 
y gestion financiera y de la explotacién industrial o comer- 
cial modifica o no el objeto social. La respuesta ha sido, 
por lo general, negativa, por la consideracion de que una com­
pahia que no persiga su finalidad estatutaria directamente, si 
no a través de otra entidad, no atenta para nada al objeto so­
cial. El capital invertido sigue sujeto a los mismos riesgos 
y contingencias y la dependencia 0 subordinacién de la socie­
dad industrial respecte a la participante détermina que sean 
los dirigentes de la segonda, o sea, las personas a quienes 
los accionistas han encomendado los destines de la explotacién 
fabril, las que tèngan el poder de dicter las directrices ba- 
sicas de. as ta, mientras que las compahias filiales o subordi- 
nadas asumirân la ejecucién material.
También se ha estudiado el problema a proposito del 
ordenamiento aleman.: La antigua Ley de Sociedades por Accio­
nes de 1.937 prescribia que se indicara en los estatutos el ob 
jeto de la compahia (arts 15), pero no por eso dejaron los tex 
tos fundacionales de la mayoria de las sociedades de configurar 
el caso con una latitud que la doctrina denunciaba poco menos 
que unânimemente. La severidad de algunos autores llegé al pum 
to de que, aun tratândose de compahias cuya finalidad especi- 
fica consistia en ;la posesién de participaciones de otras ent^ 
dades, o sea, precisamente, de las sociedades holding, no admi- 
tian que el 6b jeto social se définie se sencillamente como " p ^
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RODIERE (178), ya que en puridad la designacion del objetivo 
en los estatutos tiene un significado doble: acreditar ante el 
Registrader Mercantil que la sociedad se ha constituido con fi 
nalidad legal, e indicar el orden y naturaleza de los riesgos 
que los accionistas se disponen a correr, confiando su capital 
a la sociedad 0 que los terceros asumen dandole crédite. Pues 
bien, quienes confien su dinero a una holding tienen derecho - 
a conocer su finalidad especifica, la cual consiste en inver­
tir en diferentes rames, diversidad que justamente protégera los 
intereses del grupo contra las vicisitudes a que, como es lo­
gico, estarâ expuesta toda empresa de actividad muy concrete y 
delimitada, compensando las eventuales pérdidas en algunos se£ 
tores con los bénéficiés que se obtehgan en otras ramas. Es 
una aplicacion elemental de la tactica que los anglesajones de£ 
criben grdficamente: "no poner todos los huevos en una sola ce£ 
ta".
La nueva Ley de 1.965 sehala (arts 23) entre las .*• 
i%@nciones obligatorias de los estatutos "el objeto (den Gegens- 
tand) de la empresa" y ahade que "en el caso de empresas indus 
triales y comerciales, se deberâ describir nominativamente y - 
con detalle la clase de productos y mereancias que se vayan a 
bricar 0 traficar." Sin embargo, el texte no impide ni limita, 
al parecer, la libertad de las sociedades alemanas de partici­
per en el capital de otras compahias, sea cual fuere su fina­
lidad, como se deduce implicitamente del hecho de que los ar- 
ticulos relatives a los diferentes supuestos de participacion 
accionaria, no fijen limite ni requisite alguno en punto a in­
dole del objeto social.
Bélgica es, hoy en dia, uno de los rares paises (amén 
de Italia) donde la doctrina entiende que la toma de participa-
(178) **ïie droit des sociétés dans ses rapports avec la concen-T" 
traiion^, pàgina 63.
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la entidad participante supondria una alteracion del objetivo 
social. Por lo demas, senalemos que en la mayoria de las na­
ciones de ordenamiento de tipo latino, y sobre todo en Francia 
y en Espaha, las compahias toman la precaucién de redactar en 
termines muy extensos el contenldo del objeto social en los es 
tàtutos, y en particular, de introducir una clausula por la 
cual el nuevo erite' tendra facultad para asumir "participacién' 
directa o indirecta de la sociedad en toda clase de operaciones 
comerciales o individuales que puedan tener relacion con el fin 
de aquélla, por medio de la creacion de sociedades nuevas, sus 
cripcioues o compra de titulos o derechos sociales, fusionss, 
alianzas, cuentas en participacion o de otro modo" (179)* Por 
lo que se re'iere concretamente a Espaha, las compahias inclu- 
yen, ademâs, un apartado final en virtud del cual se extiende 
genéricamente la capacidad del nuevo ente "a todos los actos y 
negocios que puedan ser objeto de licito comercio".
La conclusion general es que el derecho de socieda­
des no suele imponer, al menos por razon del objetivo estatu­
tario, ihayores limitaciones a la adquisicién de partes del ca­
pital de otras compahias; en otras palabras, no pone obstâculos 
al proceso concentrador por esta via. En los ordenamientos que, 
como el italiano y hasta cierto punto el aleman y el belga, - 
adoptan una actitud rigorista en la definicion del fin socie- 
tario, el unico efecto es el retraso derivado de la necesidad
(179) Por lo que se refiers a Francia,^ esta prâctica es, en 
gran parte, consecuencia de la unica Sentencia dietada 
en la materia, la del Tribunal de Casacion de 30 de abril de 
1.913, por la que se confirmaba otra del Tribunal de Argel (16 
de febrero de 1.911) que, inspirada en. una conçepcion clara- 
mente restrictive del objeto social, habia anulado la funda- 
cion de una sociedad en que partieipaba otra, porque los esta­
tutos de esta ultima no preveian el supuesto de contribuir a 
la constitucion de otros entes. La Sentencia fue critieada 
por la doctrina, que vio en ella una aplicacion erronea de la 
idea de capacidad a las personas morales. (Vide MICHEL VAN- 
HAECKE, "Les groupes de sociétés", nums. 23' y 29.
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de oonvooar una Junta Extraordinaria para modificar previa- -
mente los estatutos, con requisitos espéciales de quorum y -
mayoria cualificada, y no deja, por cierto, de ser signifioa-
figuren
tivo que precisamente Bélgica, Alemania e Italia/entre las na 
clones donde la yedra de las participaciones societarias ha - 
florecido con mayor diensidad, a despecho de restricoiones le 
gislativas y reticencias doctrinales. Bélgica es, en efecto, 
el paraiso de las holding financières y delas conexiones cru- 
zadas o reciprocas entre los grupos (SOEINA, LAMBERT, 8IDR0,- 
SOCIETE GENERALE, etc.); la Italia de la postguerra ha orga- 
nizado su industria, continuando en este la politica del ré­
gimen fascina, a base de piramides de participaciones accio­
narias en cuy a cuspide aparece ora un grupo privado (FIAT, PJ 
RELLI, MARZOTTO) ora una holding paraestatal (el Istituto per 
la Riconstruzione Industriale -IRI-*, o el Ente Nazionale Idro- 
carburi -ENI-). En Alemania Federal las conexiones de capi­
tal son quizâ, segun los datos oficiales, el factor predominan 
te de agglutinamiento empresarial, amén de los consejeros co­
munes.
c) Decision de adquirir participaciones.
En realidad, como observa, entre otros, VANEAECKE
(180),"la solucion que se haya adoptado acerca de la validez 
de las participaciones détermina la que se deba escoger en cuan 
to a la competencia del érgano social encargado de adquirir o 
de enajenar la participacion en cuestionl En otras palabras, 
la cuestién procesal de competencia organica esta un tanto pre 
juzgada por el problema sustancial de validez del acto mismo. 
Normalmente se admite que toda inversion 0 compra de menor cuan 
tia entra en las funciones ordinarias del administrador. En 
cambio, la adquisicion o venta de participaciones que lleven 
aparejado el control de la "participada" requiere autorizacién 
especial, la cual competerâ al Consejo de Administracion 0 a
±’dL uuuta rnxsiua. ae segun que xos esxawxos prevean
o no la operacion. Es mâs corriente el primer caso, ya que,en 
principio, las adquisiclones mobiliarias figufan entre las pre 
rrogativas del Consejo de Administracion, al cual la Ley atribu 
ye in globe los poderes de gestion. Es casi rutinario que el 
Presidents o el Conse“jeit>Delegado de grandes compahias informe 
ex post a la Junta general ordinaria de que la sociedad ha com 
prado o vendido un paquete importante en la entidad X , prâc­
tica que ha sido institucionalizada por algunas leyes recien- 
tes, como la francssa de 1.966.(l8l).
Aun cuando a peser de exigir los estatutos auto- - 
rizacion previa de la Junta de Accionistas o deliberacién del 
Consejo, los administradores hayan tornado participaciones en - 
otra sociedad, siguen siendo los ordenamientos bastante libé­
rales, ya que no por eso es nula la operacion (por ejemplo, la 
Ley alemana de 1.965 se contenta con exigir responsabilidad a 
esos administradores). Realmente es excepcional el caso de - 
Italia,cuyo Codigo civil niega a los administradores toda fa^ 
cultad de representacion societaria (artos. 2.384 y 2.298) a 
proposito de actos ajenos al objeto estatutario de la compahia, 
con la consecuencia logica de que sera nula toda participacion 
adquirida en extralimitacion de ese objeto. Sin embargo, la- 
doctrina tiende en los ultimes ahos a impugn3r esta conclusion#
3.- El problema de las participaciones reciprocas.-
Es un caso particular del fenomeno y reviste impor-
tancia déterminante como posible medio de refuerzo del control
polltico-financiero entre dos o mâs compahias.
(18I) Articule 356: "Cuando una sociedad haya adquirido, en el 
cur^ .P de un ejercicio determinado, una participacion en 
una sociedad con sede sociale en el territorio de la Repùblica 
francesa, p adquirido mâs,del capital de esa sociedad, se harâ 
mencion de este hecho en el informe que se presents a los so­
cios sobre las operaciones del ejercicio, y, en su caso, en el 
informe de los Comisarios de Cuentas". (pârrafo 1). Ahora bien, 
el articule 355 restringe el concepto de "participacion" a las 
comprendidas entre el 10 y el 50^ del capital de la entidad - 
"partieipada".
Hablan algunos de"participaciones cruzadas" (182) 
por influencia anglo-sajona (el prefijo cross suele indicar 
reciprocidad y accion mutua), y se dice que hay participacion 
reciproca o cruzada cuando una sociedad A detenta en su car­
ters acciones de otra, B, y esta, a su vez, posee en su car­
ters acciones de A • Si las participaciones son de enverga­
dura, la operacion aboca a que A domine a B absolutamente y 
B controls a A igualmente. Las participaciones mutuas pue­
den funcionar triangularmentç caso en el cual la compahia A 
participara en la constitucion del ente B, que, a su vez, to 
ma una participacién en la compahia C, quien, por ultimo, peu; 
ticipa a A •
Normalmente las mismas personas serân administra- 
doras en las dos o tres sociedades, y en la Junta General de 
cada una de ellas asistirâ . e intervendra como représentan­
tes de la otra o de las otras. Cabe, inclusive, que las par­
ticipaciones cruzadas otorguen a un puhado de hombres el do­
minio absoluto de dos o mâs companies, sin que posean necesa- 
riamente la mayoria del capital social; el grupo se hallarâ a 
cubierto de toda sorpresa y los nombramientos de puestos dire£ 
tivo s en cada una de las entidades se harân virtualmente por 
cooptacion. Es el carrusel napolitano del derecho de socie- 
• dades.
Ejemplo historico que puede servir de paradigma
es la evolucion de la Société Générale belga, fundada en 1822
con participacién mayoritaria del Rey Guillermo I (183), y de-
sarrollada a partir de la década I.83O-I.84O mediante la téc-
nlca.de holdings, sub-holdings, participaciones, etc. hasta
convertirse en uno de los grupos financieros mâs vastos y po-
derosos del Continente, con la caracterlstica adicional de una
(1821 **Morphologie des groupes financiers '^, Ëruselas 1.9b6, 
pâg. 64. Editado por ei C.È.I.S.P. (Centre de recher­
che et d'information Socio-Politiques)•
(183) Cfr. "Morphologie des groupes financiers",pâgs.71 y sigs.
noxaoxe esTaoixiaaa en su equipo aominisxraaor. Aunque en ri 
gor no era necesario, porque disponian de la plena confianza 
de los accionistas, los directorss générales idearon para ma­
yor seguridad y garantla la participacion reciproca. Durante 
treinta ahos se monté un complicado andamiaje, partiendo de 
tres compahias financieras fundadas por la propia Société Gé­
nérale; la Société de Mutualité Industrielle, la Société de 
Commerce et la Société Nationale, las dos ultimas disueltas en 
1,848. La Sociedad General era accionista de las tres, y, a 
la vez, éstas eran los principales accionistas de aquélla.
Sus représentantes en las Juntas Générales de la Sociedad Ge­
neral eran designados por Consejos de Administracién donde era 
la propia Société Générale quien dictaba su voluntad. La si- 
tuacién se prolongé hasta el siglo XX, si bien con la nove- 
dad de que el papel de las tres financieras decimonénicas lo 
representan ahora otras tantas compahias de seguros: Assuran­
ces Générales sur la Vie, Assurances Générales Incendie y Ro­
yale Belge, a las que cabria en cierto sentido ahadir la com­
pahia- aseguradora Les Propriétaires Réunis, con la unica salve 
dad de que la primera no es accionista directa de la Compahia 
Assurances Générales-Incendie. Hay, ciertamente, otra dife- 
rencia, a primera vista, respecto al siglo pasado, y es que 
las partes sociales en posesién reciproca de las compahias 
del grupo sélo representan una minorla respecto al total de 
las acciones y de "las partes de fundador", mientras que ha- 
cia 1.840 eran la mayoria. Ahora bien, la enorme dispersién 
de los titulos en manos del publico hace que un porcentaje mo 
desto baste para garantizar la permanencia de la direccién, 
aparté de que la elevada cotizacién de las "partes", hace di- 
ficil reunir cantidad suficiente para dejar en minor!a a los 
administradore s.
— ------
Assurances
I- —^---1---  -.. . i
Assurances !
-■ . ......——
Royale Belge Royale Belge
Générales Générales i INCENDIE-
V I E INCENDIE j RÉASSURANCES
VIE-ACCIDENTS
SOCIÉTÉ GÉIÜÉRALE 
DE
B E L G I Q U E
1,33#
Podriamos multiplicar ad nauseam los ejemplos, sobre 
todo en el campo financière, pero eso alargaria con mâs redun- 
dancia que necesidad la exposicion.
b). Peligros de las participaciones reciprocas.
Muy temprano trato la doctrina mercantilista con - 
suspicacia, cuando no con abierta hostilidad, el uso de los 
cruces de capital, reprochândole tres inconvenientes funda­
mentals s:
1 - Engendra . .Jiecesarlamente la irrealidad del capi­
tal social como cifra de garantie de acreedores. En efecto, 
si una sociedad, A, suscribe 2 millones de pesetas del capi- 
tal-acciones emitido por la compania B y esta, por su parte, 
suscribe otros 2 millones del capital emitido por A, résulta 
que un simple juego de escrituras vendrâ a suplantar la en- 
trada de valores reales en los activos de entrambas socie­
dades, y que las garanties que ofrezcan a sus acreedores se- 
rân ilusorias en la medida de esos 4 millones.
Por otra parte, al poseer A dos millones del capi­
tal de B y âsta otro tanto de A, se llega a la consecuencia 
de que A posee indireotamente, en caso de liquidacion de B ,
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una proporcion deteiminada de sus propias acciones, es decir, 
de esos dos millones de sus propios titulos, que B tiene en su 
poder. Si el capital de B suma en total 10 millones, la par­
ticipacién de A supondrâ, evidentemente, el 20#, y si el ca­
pital de A asciende, verbigracia, a 8 millones, la parte de B 
representarâ el 25#, lo cual signifies que si se liquida la 
entidad B la compafîia A resultarà prôpietaria indirecta del 
veinte por ciento de la cuarta parte de sus propias acciones 
(o sea, del 20# del 25#). Mediante el procedimiento de las 
participaciones cruzadas, dos sociedades podrlan, por oonsi- 
guiente, aumentar indefinidamente su capital y crear conti- 
nuamente acciones, sin que su activo experimentase el incr£ 
mento correspondiente, y en el caso limite, si sus actives 
estuviesen constituidos unicamente por la totalidad de las ajc 
clones.^de la otra, tendrian un valor absolutamente nulo. En 
principio, la porcion de capital no real, no representada por 
una contrapartida en el activo fisico o financière, se dilui- 
râ a compas que aumenta el numéro de sociedades en presencia, 
y si aumenta el numéro de las compaKias intermedias, tenderà 
el porcentaje de auto-posesion a disminuir, pero nuevas com- 
binaciones podrian situarlo de nuevo en un nivel alarmante.
2 - El segundo peligro, muy importante desde el punto 
de vista de la concentracién de poder econémico, es el uso del 
procedimiento por los administradores de las compariias entrela 
zadas para asegurarse la permanencia indefinida en sus cargos. 
Es la prâctica que los franceses llaman •'verrouillage”, es de­
cir, cerrojo, y consiste en hacer que la sociedad controlada 
adquiera la mayoria,o al menos una minorla sustancial, de las • 
acciones de la sociedad dominante. Asi, los administradores de 
esta tienen virtualmente asegurada su reeleccién.
3 - Finalmente, se reprocha al cruce de participacio­
nes el vicio de fomentar la "inflacién de crédite", en otras
clones reciprocas como de la acumulacién de puestos directives. 
De todos modos, la prâctica del "verrouillage" détermina que 
"la inflacién de crédite" sea mâs fâcil y mâs frecuente. Las 
participaciones cruzadas no provecan el fenémeno, pero indi- 
rectamente lo agudi%an.
4 - A titulo adicional, cabe distinguir un cuarto pe­
ligro, que ya no pertenece al derecho de sociedades propia- 
mente dicho, sino a la estructura general del mercado, cencre 
tamente al supuesto de que en virtud de la reciprocidad, dos 
o mâs sociedades que ocupen, cada una de ellas, una posicién 
distinguida o sobresaliente en su respective sector, contraten 
entre si en termines y condiciones que falseen la competencia 
efectiva y discriminen contra las demâs empresas del ramo. Nu^ 
vamente observamos que este caso no se da solamente en un mar­
co de participaciones reciprocas; basta con que uha de las en­
tidades domine a la otra o, simplemente, con que tenga una par 
ticipacion importante en ella, Ahora bien, igual que a propé 
sito de la inflacién de crédite, puntuaiicemos que el cruce de 
participaciones intensifica y agrava el fenémeno, precisamente 
porque dificulta toda reaccién o veleidad de independencia.
La cadena mâs dura y dificil de romper no es la que sujeta al 
preso, sino la que une a dos presos, impidiéndoles el minime 
movimiento auténomo.
c). Ventajas de las participaciones reciprocas.
Se invocan en su favor las necesidades materialss 
de la vida de los negocios, principalmente que dos sociedades 
ligadas por un cruce de titulos tendrân cada una especial in­
terés en la buena gestién y prosperidad de la otra, porque se­
me j an navios atados con amarras dobles. ^Qué mejor garantia 
para asegurar la renovacién y permanencia de sus centrâtes y 
relaciones comerciales que el desarrollo e incremento de su
participacion reciproca?
Pero el alegato tiene sélo alcanoe relative. Cada 
compatiia podrâ ciertamente invertir una parte de su cartera en 
titulos de la otra, pero la proporoién de esos titulos no tie­
ns por qué ser considerable, ni estâ probado que las ventajas 
de estabilidad y seguridad derivadas del cruce de participa­
ciones no se puedan conseguir por medios mâs sencillos y me­
nos discutibles, juridicamente hablando. En definitiva, los 
inconvénients s gravi tan mâs que las venta jas en el ânimo de la 
doctrina.
d) La regulacién positiva de las participaciones re­
ciprocas.
Como ha demostrado A. FERCEROÜ, primer mercantilis­
ta que se ocupé sistemâticamente de la materia (I84), el legi^ 
lador se encuentra ante diversas posibilidades teéricas e im- 
posibilidades practices.
a' - Inevitabilidad de un grade minime del fené­
meno.
Si se pretends eliminar las participaciones 
cruzadas, o al menos reducirlas a la minima expresién, no hay 
mâs que una alternative; prohibirlas in fadice 0 someterlas a 
rigurosa publicidad.
La prohibicion séria eficaz si de verdad cupiese ±m 
ponerla. Reduciria la irrealidad del capital e impediria - 
practices de bloquée o paso de cerrojo entre los administra­
dores de dos o mâs entidades. Por el contrario, la publicidad 
no es un arma directa y su eficacia depends del grade real de 
participacién de los accionistas en la marcha de la compafiia. 
Para que fuese util, haria falta que las firmas diesen a co­
nocer con todo detalle sus adquisicionss de titulos, asi como
fl843 "LOIS actuelles ex pronets récents en matière ae socié­
tés anonymes *^, iesis doctoral, Paris 1.93^* Cit. por 
VANHAECKË, '*tes groupes de sociétés", passim.
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sieran de medios adecuados (y sobre todo, que los usasen) para 
obligar a los administradores a reformar la situacion de rec^ 
pr00idad. Ahora bien, por la progresiva perdida de poderes 
para los socios, fundamentalmente por su creciente desidia y 
dèsinterés, la publicidad no parece una solucion. En princi­
pio, es preferible el sisterna prohibitive. Sin embargo, tam­
poco se puede vedar a una sociedad que participe en otra sim­
plemente porque la segunda sea possédera de una sola accién su 
ya, ni se puede imponer la publicidad total del contenido de 
la cartera de valors s. No hay mâs remedio que admitir un m ^  
gen moderado de reciprocidad, y fijar razonablemente el nivel 
por encima del cual se prohibe el cruce. Se opta, en resumen, 
por la prohibicion parcial.
b ’ - Fundamentos teéricos del principio de prohi­
bicion.
Una corriente de pensamiento que remonta al 
per 10do de entreguerrasf ha, pretendido asentar la interdiccion 
en considérasiones de orden politico-econémico, concretamente 
la necesidad de limitar el crecimiento y consolidacién de los 
grupos financieros a expensas del interés comun. Asi, PERCE- 
ROU preconizaba que, vista la imposibilidad de una prohibicién 
absoluta, se proscribieran al menos, "las participaciones re­
ciprocas en el seno de los grupos de sociedades", asi como "ocm 
prar p suscribir accién alguna de otra sociedad colocada bajo 
la misma influencia dominante!*
Como agudamente apunta VANHAECKE (185), este plantea 
miento fundaba el sisterna entero en la nocién de control, y era
acertado en cuanto tenia en cuenta la frecuencia de las partici 
paciones cruzadas dentro de los grupos de entidades, y se pro 
ponia combatir el "verrouillage".
La conc9Pcion tuvo _a la vez prpcedente y reflejo po
(185) "Les groupes de sociétés", n^ pâgs. ^6-97.
cuyo articulo 51 prohibia a toda empresa "dependiente" ( abhën- 
giges Untemehmen) adquirir accién alguna de la sociedad"dom^ 
nante". No se sancionaba con nulidad la compra ilegal hecha 
por la entidad dominada, sino que sélo se prohibia a sus ad­
ministradores que votasen la Junta General de la dominante. 
También el Anteproyecto francés de 1.941 adopté como punto de 
partida el control, cifrando éste, a diferencia de la Ley de 
ultra-Rhin, en un porcentaje concrete, el 35# del capital. A 
partir, pues, del memento en que una soclpdad tuviese el 35# 
de las acciones de otra, ésta no podria comprar titulos repre 
sentativos de la primera,
El planteamiento ofrece la ventaja indiscutible de 
que limita en gran parte la prâctica del "verrouillage". y de 
que es aplicable tanto a las participaciones indirectes o me­
diates dentro de un grupo o circuito de sociedades, como a las 
directas entre dos compahias.
Sin embargo, se han apuntado inconvenientes: en pr^ 
mer lugar, la vaguedad e indeterminéeién del concepto mismo de 
control, y sus fluctuaciones segun las circunstancias (aunque 
convencionalmente se fije el nivel critico entre el 30# y el 
35# del capital de la "participada"); en segundo lugar, y so­
bre todo, que cuanto mâs alto sea el coeficiente tomado como 
nivel de control, mayor sera el grade de irrealidad del capital. 
Por ejemplo, si dos compahias pueden participer reciprocamente 
la una en la otra hasta un tope legal del 25#, el grade de - 
irrealidad de cada una serâ de 1/4 x 1/4= 1/16= 0,0625, o séa, 
el 6,25#, porcentaje que frisa ya en lo inquiétante. Si el n^ 
vel mâximo de reciprocidad tolerada pasa a ser del 30#, el coe 
ficiente de irrealidad del capital ascenderâ al producto de - 
1/3 X 1/3= 1/9=0,1099, o sea, 10,9#, casi el doble que en el 
primer caso, Claro es que en el supuesto de participaciones 
indirectas, el coeficiente de irrealidad serâ menôr, y que irâ
rlias en presencia, pero la re due ci on solo dependerâ del nivel 
que alcancen, en cada caso, las participaciones entre las dis- 
tintas sociedades, y unicamente en la hipotesis de que las co­
nexiones intermedias sean poco elevadas, quedarâ el grade de 
irrealidad del capital de la matriz parcialmente posefda por 
una suhfilial contenido en limites tolerables.
Las fisuras y lagunas del sistema han suscitado otro 
criterio, que ya no se basa en la existencia de relacion al­
guna de control politico-financiero, sino directamente en la 
"irrealidad del capital" résultante del hecho mismo del cru­
ce de participaciones, enfoque que induce a rebajar el tope 
legal de reciprocidad, para reducir asi hasta el limite de lo 
posible el grado de inautenticidad. Esta es la optica que pa 
rece haber inspirado, por ejemplo, la ley francesa de 4 de mar 
zo de 1.943, cuyo arts 8 estipula que toda sociedad cuyo ca­
pital fuese en una fraccion Igual o superior al 10# propiedad 
de otra compahia, no podria posee accion alguna de la ultima. 
Las ventajas del sistema eran évidentes: notable reduccion del 
coef iciente de irrealidad , y disminucién mayor aun de las pjo 
sibilidades de verrouillage. Ahora bien, el nuevo plantear- 
miento adolecia de una grave limitacién: no se aplicaba mâs 
que a las participaciones directas entre dos sociedades, de 
suerte que la prohibicién se podia soslayar con gran facili- 
dad por medio de los circuitos de sociedades. Todas las es­
peranzas de que un nuevo texto legislativo o la labor inter­
pretative de la jurisprudencia extendiesen la prohibicion a 
las participaciones indirectas han resultado fallidas, Por 
otra parte, volviendo al caso de dos sociedades, reconozcamos 
las dificultades y molestias que podria suponer para los admi­
nistradores de cada una, a menos qué las acciones de una y otra 
fue sen todas nomihativas, la necesidad de indagar en un me­
mento precise la identidad de los titulares o poseedores para
Cuanto mâs bajo se fije el tope de irrealidad del capital por 
la Dey, mâs engorosa serâ la aplicacion del precepto y la vi- 
gilancia de su cumplimiento.
Aleccionada por la experiencia, la doctrina meroan- 
tilista tiende hoy a una solucién matizada para evitar los in 
convenientes de todo un sistema unilateral: adoptar para las 
participaciones indirectas un tope alto, basado en la nocién 
de control financière, y mantener, en cambio, un porcentaje nw 
dice, centrado en la preocupacién del"grado de irrealidad", 
para las participaciones directas (186).
c* - situacién actual en el derecho positive.
La mayoria de los ordenamientos admite, sin 
mayores restricoiones, la técnica de las participaciones cru­
zadas, y no es probable que la bénevolencia se trueque subi- 
tamente en rigor limitative. De todos modes, es significative 
que las reformas recientes del derecho de sociedades en na­
ciones que han servido de inspiracién y referencia en esta 
parcela juridica, regulen de modo expreso y netamente limita­
tive el cruce de titularidades accionarias. Nos referimos con 
cretamente a Alemania, Italia y Francia, cuyas soluciones re- 
sumimos en los pârrafos siguientes.
La nueva Ley francesa de Sociedades Anénimas de 1966 
ha reproducido literalmente (artics. 358-359) el régimen de la 
de 1.943, prohibiéndo a toda sociedad por acciones poseer ti­
tulos representativos del capital de otra que, a su vez, posea 
mâs del lo# de su propio capital, y extiende la prohibicién a 
las sociedades no accionarias entre cuyos participes figure una
(l8bj k. ŸÀNËâËUiŒ, op. cit., n^ 94, pâg. 103. Sin embargo, 
el autor reconoce que la jurisprudencia no ha recogido 
la sugestién, al menos en Francia. A juiçio del autor, habria 
sido necesario que los Tribunalss, inspirândose de una juris­
prudencia nacional ya antigua decididamente hostil a la proh^ 
bicién de compra por una sociedad de sus çropias acciones,con 
siderasen como reciproca toda participacion asumida por una "so 
ciedad controlada en cualquier otra compahia del mismo grupo.”
presamente que una entidad no accionaria detente el 10# o me­
nos de las acciones de una sociedad anénima poseedora de frac 
cién igual o inferior al 10# del capital de la primera,
El legislador ha prévisto el procedimiento de aplA 
cacién del preceptos cuando una compahia por acciones llegue 
a poseer una fraccién superior al 10# del capital de otra so 
ciedad, dehera comunicârselo en un plazo que se fijarâ por De 
creto, y.si no hay acuerdo entre ellas, la que detente la por 
cién menos importante del capital de la otra, deberâ enaje­
nar lo invertido. Si las inversiones reciprocas son de la 
misma cuantia, deberâ cada sociedad reducir las suyas, de tal 
modo que no excedan del 10# del capital de la otra, Cuando una 
sociedad no accionaria llegue a poseer acciones de una com­
pahia que sea prôpietaria de mâs del 10# de su capital, de­
berâ enajenar esos titulos en el plazo que se establezca re- 
glamentariamente, y no podrâ, ademâs, ejercer los derechos de 
voto correspondientes a esas acciones, Por fin, cuando una 
compahia que no sea por acciones lle^e a detentar mâs del 10# 
de las acciones de uha sociedad anénima que, por su parte, po 
sea el 10# o menos del capital de la primera, deberâ ser ena- 
jenado el excedente en el plazo que se fije por Deere to, y no 
se podrâ ejercer el derecho de voto en la medida correspon­
diente a ese excedente.
El sistema tiene, desde el punto de vista de la con 
centracién, la ventaja de evitar que una sociedad se alce por 
sopresa con el control de otra, pero, en su conjunto, es de- 
fectuoso. En primer lugar, supone un incentive para la com­
pahia cuyo capital esté a punto de ser adquirido en una pro­
poroién importante como es el 10#, y mâs aun si se trata de 
participaciones mayores, para comprar, a su vez, un paquete 
suficiente de acciones de la sociedad participante e inver­
tir la situacién, maniobra que puede incitar a la segunda so-
mente una carrera de control y no cabria descartar una catàs- 
trofe bursâtil para ambos rivales. En segundo lugar, la Ley 
no ha previsto el supuesto de las participaciones recfppocas 
indirectas, con lo cual ignora uno de los rasgos caracterfs- 
ticos de la estructura del moderne capitalisme, organizado en 
grupos mds o menos complejos.
A diferencia del ordenamiento frances, centrado en 
un enfoque contable y privatista, la soluci6n alemana aborda 
el problema con una optica, per asi decir, estructural, o sea, 
desde la perspectiva de la integraci&n, extendiendo la regula- 
cion al supuesto de.participaciones indirectas en el seno de 
grupos de compahias. En este punto, la nueva Ley de 1.965 si 
gue fielmente la huella del texte de 1.937, si bien con pre- 
cisiones nuevas (artQ 19)ybajo la rubrica "Empresas mutuamente 
participantes” (wechselseitig beteiligte üntemehmen). y en - 
los dos siguientes. Se entiende que hay participacion reci- 
proca a partir del 25^  del capital de cada una de las enti- 
dades en presencia, siempre que sean sociedades por acciones 
o bien sociedades ”de derocho minero” (bergrechtliche Gesell- 
schaften)• En case de que una de las dos posea en la otra la 
mayoria del capital o de que una cualquiera pueda ejercer, me­
diate o inmediatamente, influencia prevaleciente, la titular 
de la mayoria o del influso decisive serà considerada legal- 
mente como "empresa dominante" (herrschendes üntemehmeh), y 
la segunda sociedad sera la "empresa dominada” (abhangiges ün- 
temehmen). En el supuesto de que entrambas posean mayoria en 
la otra o se influyan de modo prédominante, serân consideradas 
como dominantes y dominadas a la vez.
Igual que la Ley de 1.937, la de 1.965 no establece 
prohibicion alguna, visiblemente por el deseo gubernamental de 
no entorpecer las amalgamas que, precisamente en Alemania, se 
tejen y entrelazan en gran parte mediante el cruce de partie^
oficial sobre la Concentracion Econ6mica (187). Se limita a 
instituir la notificacion obligatoria (Mitteilungspflicht) ; 
en cuanto una empresa tenga en su posesion mâs de la cuarta 
parte de las acciones de otra sociedad con sede en Alemania, 
deberâ comunicarlo s in demora a la ultim§i y lo mismo deberâ 
hacer cuando después de haber poseldo esa proporcion, su ca­
pital se reduzca a menos del 25^ .
En Italia rige una reglamentacion peculiar, parcial 
mente inspirada por el derecho aleman. Por una parte, el C6- 
digo Civil prohibe a toda sociedad anonima (arts 2,359) inver 
tir, ni siquiera parcialmente, el capital propio en acciones 
de la sociedad que ejercita el control sobre ella o de otras 
sociedades controladas por ella (188), precepto manifiesta- 
mente influido por la ley germanica de 1,937. Ahora bien, por 
otra parte prohibe (arts 2.360) de modo generico que las so­
ciedades an6nimas constituyan o aumenten su capital mediante 
suscripcion reciproca de acciones, ni siquiera por persona in 
terpuesta. La doctrina ha tratado de interpreter limitativa- 
mente la interdiccidn, aduciendo que solo rige cuando el cruce 
sea consecuencia de un acuerdo entre las companies interesadas 
0 haya habido, al menos, conocimiento mutuo de la operacion,- 
circunstancia esta que debe normalmente darse, ya que el ord^ 
namiento italiano unicamente reconoce las acciones nominatives 
(salvo en Sicilia y Oerdeha, regiones que disfrutan dë cier- 
ta independencia legislative).
Varies comentaristas han apuntado con razon que no
se comprends la razon de ser de la prohibicion especifica del
( 187 ) *'^ erichi üher das Ergebnis einer Üniersuchung der Kon- 
zentratlon in âer Wirischaff”, pàg. 47.
(188) El pârrafo 2 del art^ 2.359 aclara que se entiende por 
sociedad controlada aquella en que otra compahia posea 
un numéro tal de acciones que le asegure la mayoria de votes 
en las Juntes Ordinaries, o bien aquella <^ ue en virtud de vin­
culo s contrée tuale s especificos se halle bajo la influencia do 
minante de otra entidad.
cx'uue uu p c i x ' u n b i u a u e B  a o m iiie iiiu es  y a o m i— 
nadas, si ya se veda la prâctica de modo absolute y radical, 
Algunos autores han pretendido explicar que. el artfculo 2,359 
obedece probablemente .al. deseo de evitar que una sociedad es­
quive la prohibicidn legal de comprar sus propias acciones 
(arts 2.357), o quizàs al designio de protéger el capital de 
la entidad controlada, o tal vez a la intencion de preserver 
cierta libertad del ente dominado para sus inversionss, pero 
la realidad es que las disposiciones del Codigo no responden 
satisfactoriamente a esos fines.
Bélgica es otra nacion que, abocada a una reforma 
profunda de su derecho de sociedades en un plazo mâs o menos 
proximo, empieza a expresar sfntomas de hostilidad a las par­
ticipaciones cruzadas, quizâ precisamente por haber sido su eu 
na. El adalid de la campaha es la Comision Bancaria. El ar­
gumente fundamental se condensa en que el cruce de titular!— 
dades falsea el juego de la sociedad anônima, especialmente 
cuando los titulos de la sociedad dominada estàn disperses 
entre el publico, supuesto muy frecuente. En este caso, bas- 
ta una participacion modiea para el dominio politico, y el so 
lo hecho de privar a la filial del derecho de veto en las Jun 
tas Générales de la sociedad matriz no es suficiente para con 
trarrestar las ventajas de que esta disfruta. Biche lo cual, 
la Comision no condena taxativamente todas las participaciones 
reciprocas, pues admite, por ejemplo, que una sociedad posea 
bonos de disfrute u otros titulos sin derecho a veto de otra 
que, a su vez, participe del mismo modo en ella, o las partie 
paciones modestas entre compahfas pertenecientes a grupos di_s 
tintosy y por fin, las que representan una inversi6n de car­
ters normal.
Los ordenamiento s expuestos representan hoy por hoy 
una minoria. Solo el future nos dira si el conjunto de lo& - 
sistemas nacionales seguira sin regular el fenômeno, o si.
mana, francesa e italiana,
4,- El caso limite de la participacion; la sociedad uniper- 
sonal.-
La categoria de la accion como titulo négociable y 
transmisible a terceros deja la via expedita al supuesto,bas- 
tantes veces realizado, de que una sola persona fisica liegue 
a poseer, reuniendo todas las acciones, la integridad de una 
sociedad anonima. En este punto divergen los ordenamiento s 
positives; algunos prohiber, formalmente la sociedad de una so 
la persona, decretando su disolucion automàtica para el caso 
de que se estabilice por cierto période; otros, que son, por 
ahora, la mayoria^ la admiten. Te6ricamente cabria decir que 
que una legislacion desfavorece la tendencia aglutinadora en 
la medida en que prohibe las companias unipersonales, pero se 
ria un planteamiento formalista, pues nada es mâs fâcil que ca 
muflar al individuo tras una pluralidad de testaferros.
Ahora bien, el verdadero interés de la sociedad uni 
personal radica en su eficacia como factor aglutinante» Escu 
chemos a un distinguido mercantilista alemân (I89): "Para la 
prâctica de los konzemos (nombre de los grupos de sociedades 
en Alemania) desempeha la sociedad de un solo hombre (Einmann^ 
gesellschaft) un papel sobresaliente. Aunque las mâs de las 
veces baste la posesion de una parte exigua para el sehorio 
complète de una sociedad, los administradores suelen tener gran 
interés, para evitar disputas con las minorias, en adquirir el 
capital entero. En muchos konzernos encontramos por este mo­
tive un numéro mayor o mener de empre sas miembros que llevan
el carâcter de una sociedad unipersonal  Es mâs, son im-
prescindibles en la vida economica de hoy ......... represen­
tan un elements fâctico del konzemo en su forma mâs consumada".
(189) iIaÉÔÏÆ) ÈA80Ë. "beutsches &!onzemrecht ". ' pâgs. 62-61.
Los orderamiPTitos suelen admitir la figura, si bien 
con matices y réservas derivados de la propia naturaleza so- 
cietaria del ente. Concretamente no se acepta el supuesto 
de la compania unipersonal como estado inicial, ya que toda so 
ciedad, por definicion, tiene que ser fundada por una plura­
lidad de socios, sino solo como situacion incidental.
Los sistemas anglosajones admiten sin mayores difi- 
cultades la one-man society, seguramente porque, como observa 
EXPERT (190), los ordenamientos britânico y norteamericano - 
operan sobre la ficcion legal del "patrimonio de afectacién”, 
que pugna con el concepto latino de la unidad total del patrimo 
nio. Las naciones de origen britânico se acomodan a cierto 
grado de distincién entre el patrimonio personal del empre- 
sario y el de la empresa como establecimiento objetivo. De 
todas maneras, tanto la Ley de Sociedades britânica como las 
de los diferentes Estados miembros de Norteamérica limitan la 
validez del supuesto al caso de desapariciân de todos los so­
cios menos uno, por reunion de todas las acciones en manos del 
ultimo, y fijan un lapso determinado para que se restablezca 
la pluralidad.
La solueion alemana es anâloga a la anglosajona. Re­
plica casi literal del regimen establecido en 1.937, la nueva 
Ley de Sociedades por Acciones de 1.965 exige un mfnimo de cin 
co fundadores (art^ 2), pero, una vez constituida la entidad, 
la eventual transferencia de los titulos a una sola persona 
no implica en absolute la disolucion de la compania ni la de#- 
claracion de nulidad. La Einmanngesellschaft es, pues, via­
ble si bien su regimen juridico no se basa en los mismo s fun­
dament os que el anglosajon; en Alemania la sociedad uniper­
sonal conserva su rango de persona juridica, y no es un simple 
patrimonio especial (Sondervermdgen) del propietario de las ac
( 190) *^Traite elofTen^aire de droit commercial ,^ I. n^ 64$, pâ 
gina 322, en relacion con el n^ 361, pâg. 176.
ponde de las deudas sociales, y solo ante los acreedores de 
la compafiia, no f rente a los del propietario, salvo en el su­
puesto excepcional del socio unico que se haya servido"de mala 
fe" de la compaîîia como marco institutional para corne ter abu­
ses.
En Holanda, ' los comentaristas tienden a recono- - 
cer validez a la sociedad en manos de una sola persona, obser- 
vando que el supuesto no figura entre las causas légales de 
disolucion, Italia también ha aceptado tradicionalmente la fi 
gura, hasta el punto de que el Cédigo civil ha dado un paso 
adelante, admitiendo categéricamente la hipotesis (arts 2.362), 
si bien declarando ilimitadamente responsable al accionista 
linico por todas las obligaciones de la compania contraidas 
durante el période en que los titulos le hayan pertenecido en 
exclus iva.
; Por lo que se refiere al ordenamiento espahol, la 
Ley de Sociedades Anônimas de 1.951 ha omitido deliberadamente 
la reunién de todo el capital por acciones en una mano como 
causa de disolucion (arts 150), actitud que la Exposicién de 
Motives justifica por ”... un homenaje a la sinceridad de que 
todç legislador debe hacer gala cuando advierte un divorcio en 
tre la realidad y el derecho legislado, y la realidad es que, 
aun en los supuestos de reunion de acciones en una sola mano, 
que con harta facilidad pueden eludirse, mediante la interpo­
sition de verdaderos testaferros, no debe producirse la inme- 
diata disolucién, ... por lo menos mientras subsista la posi- 
bilidad de que la normalidad se produzca, restableciéndose la 
pluralidad de socios”. La doctrina ha influido visiblemente 
en la jurisprudencia del Tribunal Supremo (Sentencia de 19 de 
noviembre de 1.955), y por otra parte la Direccion General de 
los Registres y del Notariado ha dado acogida favorable (Réso­
lue ion de 22 de noviembre de 1,957) a la tesis de que la plu-
cion, no lo es una vez en funcionamiento la sociedad .
Técnicamente la solution ha merecido criticas de ca 
lificados mercantilistas nacionales (191). En primer lugar, 
se habrfa podido abordar explicitamente en los artioulos refe- 
rentes a la disolucion de sociedades por acciones. En segundo 
lugar, el silencio de la parte dispositiva deja subsistir, in- 
justificadamente, una verdadera laguna legal, al no indicarse 
cual serâ el regimen de la vida social durante el periods de 
"anormalidad” unipersonal, ni si deberd cesar o no la activi- 
dad ordinaria de la compania, ni tampoco si el ente se verd 
incapacitado o no para los actos, numerosos y esenciales, gue 
reguieren pluralidad de socios y acuerdo colegiado. En ter- 
cer lugar, no se fija plazo alguno para el periods de referen 
cia.
Ahora bien, la cuestion reviste significado mâs que 
académico sustantivo, ya que se basa en el enfrentamiento de 
dos tesis, la de quienes (POLO, PUIG BRUTAU) abogan por la ins 
titucion para todo empresario, incluso el individual, del prin 
cipio de separation patrimonial entre sus bienes personalss y 
los elementss de la explotacion, con el corolario de la limi­
tation de responsabilidad, y la de aquellos otros que, en nom 
bre de la buena fe y seguridad del trafics mercantil (RÜBIO), 
insisten en que la responsabilidad limitada es privilégie de 
las sociedades anonimas como taies concentraciones de patri­
monies individuales, y que hacerlo extensive al titular uni­
personal implica desdoblar equivocamente en la vida juridica 
la personalidad del sujeto, eludiendo asi la responsabilidad 
patrimonial ilimitada del derecho civil. No tenemos por que 
pronunciarnos en este debate. Unicamente dejamos constancia 
de que, con razon o sin ella, el legislador espahol déclara 
admitir el supuesto de sociedad unipersonal, sin fijar plazo
XI9I) drr. üEstlS RtJBïô, "Curso de Derecho de Sociedades An6- 
nimas", pdgs. 429-435*
a cambio responsabilidad ilimitada, como la ley italiana.
No seria justo cerrar esta incursion por el derecho 
comparado sin sehalar una excepcién de nota a la tonica permi
si va de la mayoria de los ordenamientos. Nos referimos a Frm
cia, cuya legislacion ha sido tradicionalmente hostil a la -
idea de sociedades de una sola persona, desde que la primitiva
Ley de Sociedades Anonimas dispuso (arts 38) que los Tribima 
les podrian declarar, a peticion de todo interesado, la diso­
lucion de una sociedad anonima transcurrido un ano a partir 
de la fecha en que se hubiese comprobado que el numéro de s£ 
cios era inferior al minimo fundacional de siete. La juris­
prudencia fue en todo momento categorica, afirmando la diso­
lucion automatica ("de plein droit”) de toda compania cuyas 
acciones llegasen a encontrarse en manos de una sola persona 
fisica, y declarando, incluso, que quien habla logrado deten 
tar la totalidad de los titulos no podla "resucitar" el ente 
moral cediendo las acciones. La misma solucion adopté la ju- 
risprudehcia belga. Bien es cierto que tanto en Francia como
en Bélgica la disposicion prohibitive tuvo escasa eficacia,
: ■ >
por la interposicion frecuente de ”hombres de paja” que de- 
tentaban los titulos en nombre propio y por cuenta, en reali­
dad, del socio unico.
La nueva Ley francesa de 1.965 ha refrendado vir- 
tualmente (arts 240) el regimen anterior (192), con la dnica 
novedad de que el Tribunal podra concéder a la compahia seis 
meses como maximo para ”regularizar” su situaciéh, si bien 
no especifica en absolute en qué consite la "regularizacién”.
Por su parte, el proyecto de Estatute de Socieda-
(192) Texte ael àrtlculo; Triounal aè Comercio podrâ acôr 
dar, a instancia de cualquier interesado, la disolucién 
de la sociedad si el numéro de accionistas ha quedado reducido 
a menos de siete desde mâs de- un aho.— Podrâ concéder a la so­
ciedad un plazo mâximo de-seis meses para regularizar la si- 
tuacion”. ..
ae a± supuesto en toao ei articuiaao, de lo cual cabe impli- 
citamente inferir que no se rechaga a priori la hlpétesis de 
unipersonal idad, También aqui es de lamentar la ausencia de 
pronunoiamiento expreso.
En conclusion, ningun ordenamiento ha osado pro- 
hibir in radice una prâctica que supone el summum teOrico y 
efectivo de la participaoiOn accionaria, el caso limite, co­
mo diria un matematico, del porcentaje de posesion de un ca­
pital societario. El propio derecho francos otorga un plazo 
para sanar la anormalidad de la situacion, quiza porque el le 
gislador reconoce intimamente que no es posible extirper ex 
lege un supuesto que responds al desarrollo mismo de la vida 
mercantile En todo caso, habida cuenta de la esencia concen- 
tradora del fenOmeno, se impone una regulacion realista, y en 
este punto nos aventurâmes a sugerir que la solucién italiana 
de gravar el socio unico con responsabilidad ilimitada puede 
ser une via prometedora.
Ahora bien, observemos que en las ultimas dâcadas 
la formula institucional de la sociedad de un solo socio ha- 
lia aplicacion aumentativa en diverses Estados industriales 
como molde or^ânino /'■î os publico s nacionali-
zados y, al mismo tiempo, destinados a operar en lo posible 
dentro del sistema general del mercado, Asi, en Francia, la 
Société Nationale des Chemins de Fer, sucesora en exclusiva 
de una pluralidad de compafiias ferroviarias privadas; Electri­
cité de France, Charbonnages de France, y en Espaha, la RENFE, 
son sociedades anonimas cuyas acciones se han atribuido por 
la respectiva Ley creadora al Estado. Asistimos a la apoteo- 
sis de la sociedad unipersonal como forma perfecta del mono­
polio publico, y de la concentracion estatal de antiguos ca­
pitales privados.
mercantilt-
He aqui el fenomeno mâs innovador e interesante de 
la estructura de los negocios. Es un signo de nuestros tiem- 
pos, en que lo asociativo se sublima y refunds en institucio- 
nés complejas de trama corporativa o federal. Asi como en lo 
politico el Estado nacional esta a punto de perder su papel de 
protagonista para ceder la prioridad a los bloques o alianzas, 
asi en lo economico la sociedad anonima, concrecion del capi­
talisme clâsico, queda reducida a comparea de un grupo de com­
panias,
a)^ Presupuestos juridico-economicos.
Como ha expresado GIRON TENA (193), todo grupo con­
siste en una serie de empresas "formalmente independientes" s£ 
metidas a"una direccion economica uniea", hasta el punto de que 
se suele caracterizar al conjunto como "una sola unidad econo­
mica". Desarrollando su pensamiento, dice GIRON: "La base,,, 
estâ siempre en que la independencia en que juridicamente per- 
manecen las empresas del grupo, y al mismo tiempo la perdida de 
su autonomie econémica, originan el que lleven una administra- 
cion que obedece a motivaciones y a impulses externes a cada so 
ciedad-miembro...... Por otra parte, cada empresa ...... tiene
un patrimonio, pero este patrimonio estâ sometide al sehorio 
de la direccion unica, y por tanto puede pasar de unas a otras 
empresas del grupo, con el consiguiente riesgo. De ahi los pro 
blemas de responsabilidad frente a terceros acreedores, ya que 
estos aparecen solo como taies frente a una sociedad y no fren 
te al grupo, y los de socios extemos, es decir, de una socie­
dad, pero no de las personas o de la sociedad que ejerce el -
unico poder. Mâs generalmente   las relaciones juridicas
de crédite y de deuda y, sencillamente, las patrimoniales de
(193T las grandes empresas**. pâgs. 117 y sigs.
mas decoordinacion con el conjunto, problemas de Balance de 
grupo, dé muy grave interés. Por todo esto, ha sido un viejo 
tema de preocupacién constante parà la doctrina y el Derecho 
de los mâs importantes paises, el de saher en qué manera pue- 
de institueionalizarse jurldicamente una figura que dé uni­
dad al grupo y el alcance que a esta unidad haya de dârsele, 
porque la dificultad estâ en que ha de encontrarse una uni­
dad de coordinacion y nb una fusién^
Los factores economicos han sido la incesante inno­
vas ion tecnologica que acarrea el incremento de la capacidad 
fahril hasta volumenes inasequibles a una compahia aislada, 
por fuerte que sea; la multiplicacion ad infinitum de los pr£ 
ductos y servicios, asi como de las posibilidades de sustitu­
cion o complemento entre ellos, como factor que invita a las 
grandes empresas a diversificarse; la aparicion de nuevas fuen 
tes energéticas cuyo coste solo puede ser abordado por un corn 
plejo interempresarial y la éclosion de los contactos inter- 
nacionales, al socaire del progreso de los medios de comunica- 
cion de ma sas, del intemac i onal i smo ideolégico y social de 
nuestro siglo, del desarrollo del transporte. Asi estalla el 
marco de la sociedad accionaria decimonénica, la "sociedad 
anonima de papa", como habria dicho un desaparecido estadista 
francos enamorado de la imagen retorica y de la actitud olim- 
pica. Ahadamos que la investigacion cientifica y la ampli- 
tud de la crisis economica^ imponen la cooperacion entre los 
agentes punteros del desarrollo industrial y financiers.
b). Intentos de definicion.
El fenémeno es una nebulosa, una galaxia juridico- 
economica en pleno devenir, ayuna, como tal, de perfiles ne- 
tos, y en la que el Vocablo definicion (del latin definire, 
limitar, deslindar) parece quedar fuera de juego. Sin em­
bargo ha sido y es cada vez mâs preocupacién constante de la
table, Brevemente he aqui las tentativas mâs atrayentes. Be­
gun decia PERCEROÜ (194): "Se puede indicar que hay agrupacion 
de sociedades (groupement de sociétés) cuantas veces se en- 
cuentren reuni das bajo una misma influencia dominante, ......
cuyos duehos comunes tienen en muchos casos asegurado su do­
minio por participaciones de una o varias de las sociedades 
en el capital de una u otras".
La descripcion tiene el mérite de captar desde el 
principle los dos rasgos fundamentalss del grupo. a saber, plu 
ralidad de sociedades juridicamente distintas y ausencia prâc­
tica, virtual, de voluntad propia en cada una de ellas por su- 
mision efectiva a una direccion econômica comun. Las entida- 
des componentss son protocolariamente soberanas, como puede 
serlo una nacion satélite de una gran potencia en el orden po 
litico, pero mercantil y economicamente dependientes,
Otro aspecto positive del concepto es que el autor 
ahadia, a renglon seguido: "Cabe considerar las relaciones en­
tre filiales y matrices como caso particular de las relaciones 
entre sociedades de un mismo grupo", integrando asi en el es- 
tudio organico de la figura general un fenomeno que hasta en­
tonnes se habia estudiado a titulo anecdético y con una optica 
casuistica, sin vision de conjunto.
Ahora bien, el planteamiento se presta al reproche 
de que induce a una perspectiva tal vez estrecha y formalista, 
ya que parses centrar el grupo societario en las relaciones 
de posesion de capital entre compania,y si bien es verdad que 
implicitamente admite la posibilidad de otros medios o vin­
culo s, no por eso deja de insinuar la sospecha de que, en'de- 
finitiva, el grupo de sociedades es un mécanisme de partici­
paciones accionarias.
(194) *^ïi0is actuelles et projets en matière de sociétés par 
actions ,^ Paris, 1.95^ (tesls doctoral), citado por 
M. VANHAJüdkii!, ^^Les groupes de sociétés", passim.
En realidad, la postura es perfectamente explicable: 
todavia hoy la variedad mâs conocida del grupo de sociedades 
es la holding anglosajona, que, como especificaremos, consiste, 
por definicién, en la asuncion por una compahla de participa­
ciones accionarias de otra en medida suficiente para ejercer 
el dominio sobre ellas y someterlas a un plan unico de produ£ 
ci6n y comercio.
Sin embargo, la experiencia de todas las economias 
capitalistas demuestra que la participacion accionaria no es 
el unico instrumento. Existe, verbigracia, la posibilidad de 
administradores o consejeros comunes sin participaciones de ca 
pital o con participaciones exiguas, que por si solas no serian 
capaces de asentar una politica de dominio estratégico de la 
sociedad. Es, asimismo frecuente que la adquisicién de un pa- 
quete de acciones de una sociedad por otra sea posterior y con 
secuente a la designacién por la primera de un admini strador 
0 directive que ténia vinculo s estrechos con la segunda. Un 
tercer supuesto* es el pacto o convenio por el que una o va­
rias entidades se obligan frente a otra a transmitirle sus re 
sultados economicos, ora prosperos ora adverses, o a cederle 
en arriendo la explotacion del négocié. Se trata de autenticos 
contratos que en ciertas naciones como Alemania han florecido 
hasta el punto de haber inducido al legislador a elaborar pa­
ra ellos toda una disciplina especial. Precisamente la doctri 
na y el ordenamiento positive germanes han desarrollado una su
gestiva nocion juridico-economica, el konzemo (Konzem), que,
- i
por una parte,abarca el supuesto convencional de una plurali­
dad de sociedades concectadas por participaciones de capital 
mâs o menos intensas, y por otra, diverses supuestos de con­
tratos o pactes de dominio o gestion economica, denominados 
"contratos de empresa", con independencia de que existan o no 
vinculos accionarios entre las entidades concertadas. La uni 
ca nota esencial de la nocion «es que las empresas estân régi-
Como consecuencia de la fecundidad del pensamiento 
juridico germane, el primero "que se ha planteado deliberada­
mente el propésito de llegar al final a establecer lin Derecho 
de grupos de sociedades..." (195), todos los ensayos actuales 
de construcci6n doctrinal sobre el espacioso solar de los gru­
pos de empresas contienen una referenda poco menos que obli- 
gada a la cuestion de si konzemo es sinonimo de grupo, c s6- 
lo una veriedad del segundo, o nocién afin, pero no equipara— 
ble. las opiniones se diversifican hasta la disparidad dia­
metral. Asi, algunos (CHAMPAUD, VANHAECKE) creen que la no­
cion es mas amplia que la de grupo de sociedades, en primer 
lugar, porque se basa en la empresa y no estrictamente en la 
compafiia mercantil; en segundo término, porque, como se ha ex 
puesto, no se agota en la hipotesis de participaciones accio­
narias de control, sino que se extiende a los medios contrac- 
tuales de dominio; y por ultimo, porque la figura carece de 
forma juridica propia y definida, hasta el punto de que podria 
englobar sin violencia cualquier supuesto de concierto (en­
tente) entre empresas. Otros, en las antipodas de la posici&i 
anterior (ROD1ERE), contraponen, a un lado,"el grupo", y a 
otro, "la participacion financiera", senalando como variedad 
caracteristica del primero la figura del konzemo, cuya esen­
cia cifran en "un acuerdo contractual".
Aun sin ànimo de profundizar, apuntemos que las dos 
versionss pecan de formalisme y estrechez. No hay por que 
reducir el grupo a los fenomenos de interconexion accionaria 
ni, mucho menos, baser la nocion exclusivamente en nexos con- 
tractuales, tanto mâs cuanto que, como todos reconocen, con­
trats y participacién se emparejan a menudo. La participacion 
provocarâ tarde o temprano la conclusion de un contrats, para 
determinar con exactitud las relaciones entre los miembros del 
è I B o W T E N A . '  np. cl't.. pâalliaa 125-111.
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ciente, por lo que las partes procuran vincularse estrecha- 
mente a largo plazo mediante participaciones de capital co­
mo garentla del derecho de voz y voto en las Juntas Générales 
de la participada (o de las participadas), incluso recurriendo 
a las participaciones çruzadas si su ordenamiento nacional se 
lo permite•
En todo caso, la tendencia actual apunta a una con- 
cepcién amplia, que incluye tanto la hipétesis de participa- 
ci6n de capital como la de consejeros o administradores co­
munes o la del pacto o convenio de suhordinacion, Buen ejem­
plo es el proyecto SANDERS de Estatuto de Sociedad Anonima Eu 
ropea, que caracteriza (arts VII) como grupo el con junto for- 
mado por una sociedad dominante y una o varias sociedades de- 
pendientes, siempre que una y otra (u otras) estén sometidas 
a direccién econémica unitaria, lo cual recoge, casi al pie de 
la letra, el concepto alemân de konzemo, e stable ciendo, ade- 
mâs, la presuncion de sociedad dominante cuando se dâ una de 
estas cuatro ôircunstancias: a) que la entidad disponga, por 
lo menos, de la mitad de los derechos de voto en la otra com- 
pahfa (o las demâs); b) pueda nombrar la mitad de los miembros 
del Consejo de Vigilancia o del organo que asume legalmente la 
representacién de la otra (o de las otras) entidad; c) pueda 
ejercer, por contrato expreso, un influjo prépondérants sobre 
la gestién de la segunda sociedad (o de las sociedades); o d) 
ejerza de hecho influjo prépondérants, directe o indirecte, so 
bre la gestién de la compahia (o compahlas) dependiente. 8e- 
halemos, por ultime, que el proyecto emplea la palabra konzem 
como sinonima de grupo: es la consagraçion del derecho germane 
como exponente de este nuevo sector del ordenamiento mercantil.
Es de justicia apuntar que la posicién global y conci 
liadora que acabamos de exponer, es también la adoptada por - -
GIRON TENA, ÜRIA, etc.), que no suelen discriminar grupo y - 
participacion, antes bien engloban a veces eh el concepto de 
grupo una serie de figuras que, en cambio, no parecen contener 
todos los rasgos propios de la nocién en su sentido estricto 
(196).
Ahora bien, al cabo de esta exposicién, cabria pre- 
guntarse con impaciencia en qué consiste el grupo de empresas 
0, si se quiere, de sociedades, sobre la base sobreentendida 
de que se trata generalmente de sociedades anonimas. Por via 
de induccién a partir de diverses ordenamientos nacionales y 
proyectos législatives, proponemos la siguiente descripcion 
(ya que no definicion stricto sensu); el conjunto formado por 
dos 0 mâs compafiias mercantiles que, «.in perjuicio de conser- 
var personalidad juridica independiente, estân de hecho pri­
vadas de soberania decisoria por su sometimiento a una direc­
cion econémica comuh, bien la de una de ellas (sociedad do­
minante), bien la de una persona o minoria de personas, ora 
mediante participaciones prépondérantes en su propio capital, 
ora a través de consejeros o administradores comunes, ora en 
virtud de contratos expresos de sujecién o subordinacién.
c). Clases de grupos.
Los intentos de encuadramiento sinéptico o de sis- 
tematizacion por categories son casi tan diverses como las pos 
turas 0 concepclones formüladas sobre la naturaleza misma de 
la figura. Desde el punto de vista juridico, la division mâs 
logica y sencilla, al margen de un fatigoso anâlisis de todas
(196) Asi^ GÏRÔW tEkÀ ("tas grandes empresas *^) distingue en
el grupo dos modalidades fundamentales; por un lado, el 
contrato de dominio o sometimiento, por otro, la participaciom 
financiera, y ahade la comunidad de intereses del derecho ger- 
mânico (Intere ssengemeinschaft), inclusion discutible porque la 
relacion que enlâza a sus miembros es de simple coordinacion, 
nunca de subordinacién a una direccién unica.
1) Grupos basados en participaciones accionarias. que si- 
guen siendo los mâs numerosos e importantes; sus dos varie- 
dades esenciales son el binomio sociedad-matriz-sociedad fi- 
liai y, sobre todo, la compania holding;
2) Grupos basados en vinculos contractuales ad hoc, en el 
sentido de transferencia expresamente pactada de la gestién o 
explotacion de una sociedad en favor de otra, o de transmi- 
sion de resultados, o de reconocimiento del dominio o sobera­
nia de la segunda;
3) Grupos personales, basados en la comunidad de consejeros 
o administradores.
Para el primer miembro de la trilogla, sugerimos 
una subclasificacion segun la forma y estrcutura de la red 
de participaciones (197), distinguiendo los grupos de partie^ 
pacion radial, los de participacion piramidal y los de parti- 
cipacién circular.
Las participaciones radiales son las de contextura 
mâs sencilla. La sociedad matriz o dominante irradia separa- 
damente a cada filial, con lo que las filiales o dependientes 
no estâ directamente enlazadas entre s£. Esta constitueion 
responds a menudo al momento inicial. Es raro que los grupos 
importantes y antiguos mantengan esta configuracion, ya que, 
al extender sus negocios, complican sus conexiones. En nues­
tro pais la fisonomia de los grupos formados alrededor de los 
grandes bancos adopta el esquema radial,si bien la presencia 
simultânea de numerosos consejeros en diverses filiales del 
mismo complejo enturbia la pure z a de la e structura. Por lo 
demâs, determinados sectores economicos parecen haber hallado 
en la disposicion radial su forma perfec'ta o, al menos, la mâs 
comoda: por ejemplo, los grandes almacenes.
El sistema no carece de inconvenientes. Por una par-
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cual implica que la matriz termina ahadiendo a su actividad in 
dustrial una mision tipica de holding financiera. La gestion 
adolece asi de complejidad. Pero lo mâs grave es que el sis­
tema exige a la compania dominante un considerable esfuerzo 
financière, representado por sus multiples participaciones en 
el capital de las dominadas.
La estructura piramidal, también llamada "en cadena" 
o "en cascade", tiende a evitar, al menos a paliar, los defec 
tos de la radial. Consiste, como su mismo nombre indiea, en 
una escalera de "relevos" o enlaces constituida por una soci£ 
dad de cabecera que posea la mayoria o parte muy sustancial 
del capital de dos o mâs companias que, a su vez, asumen el 
control de otras compahias, y asi sucesivamente, de tal modo 
que la matriz puede abarcar un vastisimo imperio industrial o 
financière sin necesidad de poseer la mitad, ni siquiera fraa 
cién dominante, de cada una de las numéro sas entidades del gru 
po. La técnica tiene varias ventajas. Primeramente, distri- 
buye el esfuerzo financière sobre un numéro mayor de patri­
monies sociales y, al mismo tiempo, évita entre las sociedades 
transferencias de bénéficiés susceptibles de gravamen fiscal, 
Ademâs, cada compania puede conservar, sin demasiada dificul­
tad, cierta autonomia de explotacion.
Ahora bien, las estructuras radiales y piramidales 
son, ante todo, "censtrucciones teéricas" (CHAMPADD). Es ra­
ro que un complejo industrial ofrezca en la vida real esa pu- 
reza o tipicidad de rasgos. En la mayoria de los casos se mez 
clan entrambas categories. La variedad de combinacicnes es in 
finita, pero una ha cobrado suficiente relieve para ser ele- 
vada al rango de estructura tipica: es el grupo de participa­
ciones circularss, Radica en que, ademâs de las participacio­
nes de la matriz en las filiales, cada una de éstas tiene par­
ticipacion, ya en otra, ya en las demas. Las ventajas son cia
rtxaf e  xutjxioxuca,» p u x  o u , a  x a »  uux x v a u a »  u «  x a o  j/a x  uxvx^^a—
clones recfprocas. En primer término, es mucho manor la parti 
cipacion necesaria a la sociedad-madre para dominar cada una 
da sus filiales. En el caso, inclusive, de que las participa 
clones queden estahlecidas de forma perfectamente circular, 
la aportacién financiera de la matriz podria ser puramente fi£ 
ticia. Se comprueba la eventualidad an el esquema siguiente 
(las participaciones van an el sentido de las fléchas):
SOCIEDAD
MATRIZ
Filial 2
Filial 4
Filial 3
Filial 1
Este sistema, eh el qua la matriz récupéra, en défini 
tiva, los fondos que ha invertido inicialmente, haclendo que 
la ultima de las filiales tome una participacién en su propio 
capital, indica claramente (CHAMPAUD), conoretando a tenor de 
lo expuesto .a proposito de las participaciones cruzadas, el pe 
ligro de la irrealidad de una parte del capital social de la 
matriz y los demds miembros, o algunos de ellos. Es por esta 
razon por lo que las participaciones circulares son muy rara 
vez tan espectaculares en grupos industriales o financières, 
cuya multiplicidad de sociedades permite combinaciones mâs in 
geniosas.
Subdividido el primer miembro, cabria, en principle, 
acometer la particién del segundo, os decir, de los grupos con­
tractuales, que en realidad se puede hacer mejor en un apartado 
especial para los konzerhos, por ser en Alemania donde mâs ha 
flbrecido la figura. Eh cuanto a las uniones personales, ca-
tanto mâs cuanto que raras veces presentan rasgos puros, pues 
van mezclados, casi siempre, con fenomenos de participacién 
accionaria.
Antes de plantear de modo general los problèmes juri 
dieos que suscita todo grupo de sociedades, no séria inconvé­
nients ; par ar se a estudiar con algun detalle las dos variantes 
mâs difundidas (el holding y el konzemo), que son las que mâs 
han contribuido a crear en la doctrina y la jurisprudencia la 
conciencia de que se impone una regulacion especial.
Examen especial de las sociedades "holding" (Holding com­
panies)^.
a). Su importancia.
Pocas instituciones tienen nombre tan plâstico y ex 
presivo como esta criatura del derecho anglosajon^ concreta­
mente de la Ley del Estado de Pennsilvania sobre Sociedades 
Mercantiles (1.887), que autorizé a las compahlas accionarias 
a poseer sistemâticamente y en gran escala una cartera de va- 
lores de otras sociedades, es decir, a"tener en mano” (to hold) 
acciones representativas del capital de otras entidades, Ra­
ras construcciones habrân surgido en enlace tan Intimo con el 
proceso de concentracion, ya que la holding fue en sus pri­
meras ados el subterfugio juridico utilizado por los trusts 
que los Tribunals s disolvian a partir de I.89O en virtud de 
la Ley SHERMAN.
Ultimamente la figura aparece como instrumento pre- 
dilecto de la politica del Estado en sectores c laize s de la 
economia, para forzar la unidad de conducta entre empresas pri 
vadas reacias a toda disciplina comun. En puridad, el IRI y 
el ENI italianos y el INI espahol, no son mâs que gigantescas 
holdings paraestatales, y la propia Norteamérica, recelosa 
de la empresa publicà, tuvo que dictar antes ya de la Segunda
fin de reorganizar ciertos tipos de servicios publicos (abas- 
tecimientos de siguas, etc.)
En el âmbito privado los protagonistas del capita- 
lismo "de gran altura" son casi siempre sociedades de Socie­
dades, companias cuyo objeto y razon de ser consiste en deten 
tar el capital de cientos o miles de entidades que asumen las 
tareas productivas, comerciales, investigadoras >ppblicitarias, 
en régimen de especializacion: asi, AMERICAN TELEPHONE CO., 
UNILEVER, GENERAL MOTORS, LITTON, CHRYSLER, ITT STANDARD,
A.E.G., GENERAL ELECTRIC, IMPERIAL CHEMICAL INDUSTRIES, BRI­
TISH MOTOR-LEYLAND, FIAT, PECHINEY-SAINT GOBAIN, etc,
b). Concepto.
Como portico a la definicion, valga una sugestiva 
y sintética elocucion de H. RASCH (198): "... hay empre­
sas cuyo objeto explusivo o prépondérante consiste en la ad- 
quisicion y administracion de participaciones. Aqui la parM 
cipacién no es solo un medio entre varios para el fomento de 
los intereses productives, comerciales o financières de una 
empresa, sino que se convie rte en finalidad primordial de una 
compania, çi bien en determinadas circunstancias dentro de un 
marco mayor. En el balance de la compahia las participaciones 
ya no se indican junto a otras partidas mayores del patrimonio 
fijo y circulante> sino que representan el activo mâs impor­
tante de la entidad". En otras palabras, holding es la enti­
dad que^  por definicion y esencia, participa ante todo en otras 
sociedades, unas veces ejerciendo al mismo tiempo actividad 
dustrial o comerçial, otras no ejerciendo explotacion alguna.
Las definiciones son relativamente numérosas y con-
( 198) '^Deutsches Konzemrecht*', pâg. 82.
\ ^  f
"Una compahia cuyo objeto principal es adquirir en otras so- - 
ciedades las acciones susceptibles de conferirle la mayoria — 
y el poder necesarios para dominar la gestion de las otras, y - 
formar asi a fines practices, una vasta organizacion densamen-
te tramada,  .ÿconcepto que, rezumante de pragmatisme an-
.glosajon, se ha impuesto en lo esencial por doquier. Asi, FE­
DERICO PEPE (200): "Entendemos por holding una empresa que par 
ticipa en el capital social de otras en medida suficiente para 
asegurarse su control". ahadiendo que "el control es el obje­
tivo caracteristico de la holding".
Son aun escasas, sin embargo, las legislaciones que 
reglamentan especificamente la figura, Suiza y Luxemburgo di^ 
ponen de sendas leyes espéciales y asimismo hay una referencia 
concreta en la Ley inglesa de Sociedades Mercantiles de 1.948, 
que formula (arts 154) la nocién mâs sobria y mâs grâfica a la 
vez: "Toda sociedad que posea mâs del capital accionario (equi­
ty shares capital) de otras sociedades, o que contrôle la com- 
posicion del Consejo de Administraci6n," En cambio, la Ley es 
pecifica luxemburguesa, (31 de julio de 1,929), sobre regimen 
fiscal de las Sociedades de Participaciones Financieras, sien 
ta un concepto peculiar y algo restrictive (arts IS^ pârrafo
1): "Serâ considerada como sociedad holding toda sociedad lu­
xemburguesa que tenga por objeto exclusive la adquisicion de 
participaciones, bajo la forma que sea, en otras empresas lu- 
xemburguesas o extranjeras, y la gestion, asi como la "puesta 
en renta", de esas participaciones, de tal manera que no ten­
ga actividad industrial propia ni establecimiento cornercial 
abierto al publico". Deliberadamente se inspira la disposi- 
cionypor razones de tipo fiscal, en un criterio restrictive,
(195) Ë^olding üompanies '^ , londres, 1527, Ëdit. 3ir Isaac 
and Sons ltd. Citado por VANHAECKE, "Les groupes de" 
sociétés'^, pâglna 5l, nota 61.
(2oo) "^ Holdings, gruppi e bilanci consolidati",pâgs^39 y sigs.
segun el cual la holding es unica y exclusivamente entidad 
gestora y financiera.
Ahora bien, la realidad nos ensena que son cada vez 
mas frecuentes los casos en que una "sociedad de sociedades" 
desenvuelve, al mismo tiempo, una parte considerable de la 
actividad industrial o comercial del grupo. De ah£ el dis­
tingo entre holdings pur as, las que solo gestionan car ter as 
de val ores, y holding impur as, que cohone s tan la administra- 
cién financiera y una labor productive material.
c) La dualidad del fenémeno.
Se reconoce ya unânimemente la dicotomia fundamen­
tal de la figura, y en este punto tiene valor general la di- 
visién de F. PEPE en pur a s y mixtas (2ol), también llamadas 
respectlvamente financieras e industriales. Como observa el 
autor, las diferencias, en realidad de simple forma, se refie 
jan en la e structura del balance. La holding pura tiene en 
su estado patrimonial un activo constituido, fundamentalmente, 
por participaciones en las sociedades controladas y cred.itos 
frente a ellas, asi como por anticipos que les ha hecho de ca 
pital, mientras que en las cuentas de explotacion, frente a 
los gastos générales y las cargas fiscales y financieras por 
intereses pasivos, figurardn dividendes, intereses actives y 
diverses prêvisiones. En la variante mixta las cuentas de 
explotacién se caracterizan no sélo por los renglones ti- 
picos ya citados, sino también por las partidas propiaa de 
todo négocié industrial, mientras que en el estado de patri­
monio se refiejarân en el activo las anotaciones contables de 
participacién y crédites respecte a las entidades controladas, 
y también las referentes a.instalaciones, rémanentes de mer- 
canclas, productss terminados y productos en proceso de fabri- 
cacién.
C2ol) ****Holdings", gruppi e bilanci consolidât!"^, pâg. 44-4/.
entre ambos tipos es solo de forma, y que, a lo sumo, hay una 
diferencia de indole prâctica (PEPE), concretamente que en la 
variedad pura es mâs frecuente un cierto grado de descentrali- 
zacion, mientras que la mixta tiende en general a la centrali- 
zacién, lo cual se debe a la propia actividad industrial de la 
sociedad rectora, en la que de algun modo tienen que integrar- 
se las actividades colaterales de las companias controladas,
d). Clasificaciân. Alusion especial a la distincién en 
tre holdings y sociedades de inversion financiera. 
Se han formulaio divisiones funcionales y descri^ 
tivas de algun relieve, como la de HAÜSBŒANN que, partiendo de 
lo que llama "Compania holding en sentido amplio" (202), énu­
méra;
1) Sociedad de administracién de participaciones so­
ciales (holding en sentido estricto). Es la que hemos 11a-
mado holding pura.
2) Holding de control, lo que ccmunmente se conoce c^ 
mo cabeza de grupo.
3) Holding de administracion o, mâs propiamente, socle 
dad de inversion (investment trust!.en la terminologia anglo­
sajona; société de placement o fonds de placement, en Francia$* 
y Kapitalanlagegesellschaft, en Alemania), y
4) Holdings con funciones fiduciarias especiales, tipo
que se da a menudo en el ordenamiento germânico, pero no en to
dos los sistemas restantes de Europa.
No vale la pena enumerar una sobre otra clasificacio 
nés que sustancialmente coinciden. Solo merece aclaracion, pa 
ra determinar correctamente el area de nuestro estudio, el he­
cho de que las entidades de pura inversion mobiliaria no se in
(202) **Iîoldingge sellschaf ten, Investment-'Trusts unA Verwandte
Gebilde^ pâgs. 3^9 y sigs. Citado porlÊERAkDINO LtÉÔ- 
NATI, "Holding e Investment Trust", paginas 20-21. Milan, - 
11959, Ëdit. Giuffré.
cluyan normalmente en la tipologia de la concentracion stric­
to senau, porque responden a un designio simplemente lucra­
tive, radie aiment e distinto del que anima a la holding de con­
trol, que se propone el dominio de un complejo. De ahi que 
todos los estudios, o poco menos, sobre grupos o acerca de la 
holding (LIBONATI, VANHAECKE, CHAMPAUD, PEPE, etc.) se refie- 
ran a la distincion entre los dos fenémenos.
Tunto obligado de partida es la nocién de "socie­
dad financiera" (VANHAECKE, PEPE), que engloba todas las so­
ciedades cuyo objeto consista en participar de una manera u 
otra en el nacimieiito 0 en la vida de otras compahiaa# Al- 
gunas se reducen a la preparacién de los actos fundaciona- 
les de unà entidad determinada de gran envérgadura financiera 
0 de especial complejidad técnica, y desaparecen una vez cons­
tituida la entidad. Son las llamadas sociedades de estudios. 
Ahora bien, la inmensa mayoria de las compahias financieras 
tienen como rasgo caracteristico la "naturaleza exclusiva de la 
actividad de participacién que desarrollan" (PEPE). En otras 
palabras, se dedican unicamente a tener en cartera y gestionar 
los titulos de otras sociedades. Xa mejor definicién, por lo 
menos la mas précisa, a costa de cierta prolijidad, es la de 
ARGENZIANO (203): "Là empresa que reune pre dominant emente su 
capital de explotacién mediante la emisién de acciones, obli­
gaciones y operaciones de crédite a largo plazo, y que solo 
accesoriamente négocia por necesidades transitorias operacionas 
de crédite a corto plazo, para invertir los capitales asi reu- 
nidos en laadquisicién de participaciones accionarias y en la 
concesién, en proporcién prépondérante, cuando no exclusiva, 
a las empresas en cuyo capital participa"•
El concepto transcrito éxcluye ipso facto o, mejor
iinanziamento de lie impré se industrlall", pàg. ^92, 
Milân, 1.96j (ëïÙEÿRB), cit. por F. reW, ^"Holdings", 
gruppi e bilanci consolidati"", pâg. 59,
ding mixtas (o impur as). Que da, en cambio, incluida la hol­
ding pura, junto a otras entidades que formalmente ofrecen 
idéntîca'ô” anâloga estructura, pero divergentes de la primera 
per su objeto material. Las categorias bâsicas de la sociedad 
financiera se resumen asi: holding pura, sociedad de inversion 
y banco de negocios (204). Aunque no se trate de figura propia 
mente societaria, citemos también el fondo de inversion como 
f6inula de reunion de capitales mediante la adquisicion sis- 
temàtica de paquetes accionarios.
Las sociedades de inversion mobiliaria. también lia 
madas de colocacion (en Francia, sociétés de placement o socié 
tés d*investjæement; en Italia, société d^investimento; en Aie 
mania, Kapitalanlagegesellschaften, y en les Estados Unidos y 
Gran Bretaha Investment Companies) son definibles, siguiendo 
a J.P. SENN (205), como "organismps financieros que, por mp- 
dio de la émision de sus propios txtulos, concentran los capi 
taies de numérosas personas con objeto de garantizarles en con 
diciones financières y técnicas superiore.s a las de una gestion 
directe, la seguridad y el rendimiento por el empleo en va- 
lores mobiliarios segun una politica de division y limitacion 
de riesgos, excluyente de toda especulacion, financiacion y 
control de empresas". Normalmente son objeto de leyes especia 
les que cuidan de especificar su papel de véhiculés de cana- 
lizacion bursétil para los inversores modestes, y que suelen 
prohibirles que inviertan mas de cierta proporcién de sus ac­
tives en otra sociedad o que posean més de un porcentaje de- 
terminado del capital de una sola entidad. En Espaha los to­
pes légales son,respectivamente, el 25^ y el 20fo (206); en
(204) ÿ.MË^^,^^Ëolding^",gruppi e bilanci consolidaii j^pag. bl,
(205) "Les sociétés d*invesmssemeni en droit français et en 
droit comparé *^,-besis doctoral, I^ancy,l^$6,pag. 3,citado por M.
Le8 groupes de sociétés", pégina 44.
(206)Ley de 26 3e dlolenibre de., 1.95o, art? 32 , parrafo 6# El 
arts 12 estàbÉece que estas sociedades deberan desarrollar su 
objeto "sirî participacion mayoritaria econômica 0 politica en 
otras sociedades".
Francia, el 5# y el 109G. El veto directe del control ae re- 
fuerea indireetamente por otras prohiMciones legalas Inspi— 
radas en consideraciones de equilibrio financière; concreta- 
mente las de emitir obligaciones y, sobre todo, acolones pré­
férantes b prioritarias, siendo asi que unas y otras son abun 
- dantemehte utlizadas por las sociedades de control (por ejem- 
plo, la Ley espanpla de 26 de diciembre-de 1,958 establece es 
tas limitaciones en su articule 42, parrafos 4 y 7, raapeo- 
tivamente)•
Los banco s industriales o de negocios (en Francia, 
banques d'affaires, etc*X s® pueden cacaoterizar, de aouerdo 
con ARGENZIANO, como »‘aquella(s) empreaaCa) que pox medio prin 
cipalmente de la adquisicion de part le ipac ione s aocionarias^ 
pero también mediante operaciones de crédite^ financia(s) em­
presas industriales, cornerciales 0 de servicdoq para obtener 
réditos, ademés de los oonsistentes en divtdendoa a intereses, 
incluse por medio del aumento de valor de la» partie ipac iones 
adquiridas, que podrâ (n) enajenar total o parai aimante a més 
o menos largo plazo". Én todo case,' las définielones léga­
les subray an como rasgo primordial la adquisicién. y gestién 
de participaciones accionarias de otras compahlas. En este 
punto la realidad es compleja y sin perfiles definidos, ya 
que unas veces los bancos venden los titulos de las nuevas 
compahlas industriales que han contribuido a lanzar, pero, a 
menudo, conservan indéfinidamante esos titulos en cartera,pre- 
valiéndose de elles para intervenir directamente en la ges­
tion de los asuntos de las entidades "participadas"• De abl 
que diverses ordenamientos, entre elles el espahol (207), pro- 
hiban a estes bancos invertir en una sola empresa o concederle
( 2O7) Arts parrafo clel^D.t. 5 ,  de 2$ de noviembre 
(B.O.E,30.11,02),sobre creacion de nuevos bancos Industriale» 
y de negocios:"No podran los bancos industriales o de negocios 
invertir en una sola empresa o concederle crédites por cifra sa 
perior en conjunte al porcentaje de sus recùrsos totales que s£ 
haie el Ministerio de Hacienda. En tanto no se disponga por éb” 
te otra cosa, el porcentaje méximo sera del 10 por 100". “
sus reôursôs totales, sin duda para evitar que se aieen con 
el dominio virtual de las companlas en que participan.
El Fondo de Inversion (en Estados Unidos, Unit In­
vestment Trust y Mutual Trust; en Gran Bretaha, Unit Trust; 
en Francia, Fonds commun de placement? en Bélgica, Dépôt collec 
tif; en Alemania, Investmentfonds, etc.) constituye, a dife- 
rencià de las sociedades de inversion  ^una formula que no se 
inspira siquiera en el molde o marco societario, sino en una 
institucion fiduciaria y puramente contractual, que es la ori­
ginal figura del -trust anglosajon, trasplantada del derecho 
privado al âmbito finahciero con una serie de matices que ho
• ;V f ^  '/ y  •
es necesario analizar âqui. La formula ha encontrado numero- 
sxsimas aplicaciones en Gran Bretaha, de donde e-s originaria, 
y sobre todo en los Estados Unidos; de allende el Atlantico 
ha saltado al Continente Europe o tras la Segunda Guerra Mun- 
dial, con exito aumehtâtivo, hasta'eî punto de que tiende ya 
a ocupar rango prioritario en las inclinaciones del publico , 
sobre todo de los inversores modestos. Econômicamente consis 
te en un orgap^smo financière que, a cambio de emitir titulos 
0 "certificados” cuyp valor nominal représenta una ouota ideal 
de la masa, reune el capital de numeorsas personas para colo- 
carlo, con arreglo al modelo de contrato o programa previa- 
mente autorizado por la Administracion, en las condiciones 
técnicas y financieras que aseguren a los "participantes" el 
maxime lucre y con una diversificacion de inversiones que ga­
ranties el minime riesgo. Si bien los recùrsos pueden colo- 
carse en destines variados, por ejemplo, en inmuebles o so- 
larès, case frecuente en los Estados Unidos, la mayoria de 
les ordenamientos solo admiten los Fondes dedicados a la in- 
vqhsién en titulos accionarios u obligacionales de sociedades) 
cotizadas en Boisa.
Jurldicamente el Fonde es una comunidad de bienes.
rencia de la sociedad mereantil. El mécanisme se deearroila 
mediante la traneferencia que una pluralidad de inversores ha 
ce de sus ahorros a un depo si tario ( trustee ), normalmente un 
banco, para que, bajo la supervision y control de este deposi 
tario, administre e invierta esos recùrsos con pleno poder de 
disposicion un grupa de gestores (managers), organizados, por 
régla general, cuando no por mandato legal fEspaha, p w  a jemplc), 
en forma de sociedades anénimas, a cambio de emitir unos cer 
tificados que confieren a los aportantes un derecho de pro- 
piedad sobre la masa, asi como a participar en los eventuales 
beneficios (208). La diferencia respecto a la institucion or^ 
ginaria del trust en el piano del derecho anglosajdn tradicio- 
nal, reside en que se desdobla, por asi decir, la posicion ju- 
ridica de los participantes, o sea, los portadores de certi­
ficados del Fondo, quienes, por un lado, son los fundadores- 
transmitentes del capital, y por otro, son los beneficiarios 
de la actividad gestora desplegada con ese capital (209).
Lo que interesa a nuestro estudio es subrayar que 
el reparto de la masa entre una gama muy extensa de inver­
siones se considéra como principio fundamental de la insti­
tucion, hasta el punto de que se invoca como término distin- 
tivo entre holding de control y Fondo de inversion. Es mas,
12UBJ El art^ 7^ , pérraro 1, del Decr%to-Ley cle
de abril, define al Fondo como "conjunto de valores mo 
biliarios y dinero pertenecientes a una piuraiicad ae invêr- 
sores que xendràn sobre los mismos un derecho de propiedad, 
representado por un certificado de participacion", concepto 
claramente inspirado del Decretq frances ns 1.342/1.957, de 28 
de diciembre: "Conjunto de valores mobiliarios y de sumas co- 
locadas a la vista o a corto plazo, y pertenecientes a varias 
pçrsonas que tienen sobre ellas un derecho de propiedad indi­
vise". La disposicion francesa ahade: "Los fondes no consti- 
tuyen sociedades ni tienen personalidad moral".
(209) BERARDINO IIBONATI: "los portadores de los certificados 
emitidos en relacion al patrimonio del invèstment trust
  en cuanto transfieren sus capitales al investment trust.
aparecen comossttlors, y en cuanto beneficiarios de là actlvi- 
dad del investment trust se asimilan a cestuy qui trust". ("Hol 
ding e investment trust", pagina 499 .^ “
como en el supuesto de las sociedades de inversion|> das 
mites, por una parte el porcentaje maximo de los recur so s 
del Fondo colocables en titulos de una sola entidad, por otra, 
el tope del capital de una sola entidad adquirible por el trust. 
En Francia y Alemania rige, por ejemplo, el 5^ ; en Espaha, el 
primer tope es del 105^ , y el segundo, del 59^ (21o),
Si considérâmes ahora la holding pura o de control 
financière, no dejaremos de advertir évidentes analogies for- 
males, especialmente con el banco industrial, ya que, en el 
supuesto no infrecuente de que el grupo de sociedades no pueda 
finaneiarsembegramente per si solo, la holding tendrâ qua acu- 
dir directamente al mercado de capitales, ejeroiendo asi "una 
funcién précisa de mediacién en la ciroulacién de capitales, 
que nos permite establecer un nexo logico entre actividad de 
la holding y actividad de la empresa de crédite", coma sehala 
F. PEPE (211), 8in embargo, a despecho de cierta vaguedad ter
minologica en las leyes especiales sobre la materia y en el 
mismo acervo doctrinal, la figura résisté a toda oonfusién, 
al menos en el piano teorico. La compahia de participaciones 
de dominio vive unicamente por y para su grupo; su actividad 
_ principal, cuando no exclusiva, es coordinar y conectar entre 
si a todas las entidades del complejo, y cuâhdô interviens en 
t ; operaciones de indolë orediticia o especulative, lo hace en 
f une ion de las necesidades de la constelacïon de empresas, no 
como objeto especifico suyo. La prueba es que generalmente 
- la composicion de la cartera de titulos de una holding de con- 
trol es mucho més es tab le, menos variable que la de un banco
(2lüj Art# 4b, àpartaclo é), de la" Orden del Ministerio de Ea- 
cienda de 5 de juhio de 1.964, por la que se réglementa 
el régimen juridico-fiscal de los Fondos de inversion mobi- 
liària.
(211) Op. cit., pégina 53# El autor, declaréndose de acuer- 
do con LIBOHATI, concl-uye que "en ambos .casos, tenemos 
empresas que recogen capitales entre la masa del publico y pro 
ceden a invertirlos de modo adecuado y a financiar asi la ac-**’ 
tividad industrial y comercial".
inausTriaj. o una socieaaa ae inversion, y, naxuraimenxe, mu­
cho mas reducida, porque suele limitarse a las acciones de 
las compahias-mieinhros,
Ahora bien, la realidad ofrece ejemplos inequlvocos 
de invasion del terrene de la holding de control por los ban­
cos industriales, los cuales actuan a menudo como autlnticas 
sociedades de cartera respecto a las compahias en que partici­
pan. Este es, por ejemplo, el case de los grandes Bancos frsm 
ceses de negocios: Banque de Paris et des Paye-Bafl. Banque d*ln 
dochine. Banque Lazard. Rothschild, as! como de los belgas e 
italianos. Por otra parte* gracias a la infin’.ta agilidad del 
derecho de sociedades, que no dejaremos de ponderar, numéro so s 
bancos de negocios asumen este papel creando una holding es- 
trictamente financiera, en la que elles son de c i s ivamen te ma- 
yôritarios en los paises ouya legislacién prohibe que un ins­
titute de crédite domine por si mismo compahlas manufactureras 
o comerciales. Asi, en los Estados Unidos se asiste desde el 
verano de 1.968 a una vertiginosa intensificacion del desdobla- 
miento de los mayores bancos en una sociedad estrictamente cre 
diticia y encima de ella una holding que puede libremente lan- 
zarse a cualquier actividad, financiera o no, con la unica ex- 
cepcién del corretaje profesional en Boisa, El Chase Manhattan 
Bank, ligado a la familia ROCKEFELLER, se ha convertido en una 
filial del nuevo Chase Manhattan Corp. ; el Continental Illinois 
Bank es ahora un simple departamento de la Conill Corp. y el 
Morgan Guaranty, un subordinado (solo formalmente) de J-P. Mor­
gan & Co., Inc. En total unos cien establecimientos, que tota- 
lizan casi la tercera parte de los depositos de la nacién, han 
realizado esta original operacion, entre elles veintidos de los 
que apqrecen en las listas anuales de los 50 mayores Bancos es 
tadounidenses (212), hasta el punto de que la Administracion -
{Zlet) Vide *For~bune" del 15 de may o de 1.9&W artic. ^The casé" 
for the one-hank holding company? de SANFORD ROSÏÏI
Ley de Enmiendas a la de Sociedades Holding Bancarias (BankHbl 
diogfcompany Act Amendments of 1.970, 84 8TAT, 1.760), en virtud 
de la cual quedan por primera vez sometidas a la legislacidn 
federal las holding bancarias que solo poseen un estableci- 
miento crediticio. La nueva disposicion, que précticamente 
abarca todos los grandes bancos del pais, confia a la Jun­
ta de Reserva Federal (vide infra. Capitule V, epigrafe 10) 
la misidn de decidir cuales seran las actividades no banca­
rias que puedan ejercer las holdings bancarias, y prohibe, 
en particular, a estas sociedades que supediten operaciones 
de indole no banc aria al otorgamiento de crédites, encomen- 
dando, ademas, a la Junta ei examen de las actividades da to- 
dq holding possédera de algun banco cuyo active sea superior 
a sesenta millones de dolares.
Lo anterior es perfectamente aplicable a los sis- 
temas nacionales "de banca mixta", como Alemania y Espaha, 
donde la banca comercial asume, al propio tiempo, la promo- 
ci6n y financiacién de empresas mediante crédites a largo pla­
zo, sin necesidad, siquiera, de montar una sociedad de car­
tera o desdoblarse artificiosamente.
Se llega, en definitiva, a la conclusion de que la
holding se encuentra en auge apoteésico y arrollador, ora por­
que se utiliza como véhiculé normal para la concentracién de 
empresas vastas y diversificadas, ora porque se acogen a ella 
empresas reacias a la fusién total por razones técnicas o fi­
nancieras, ora, en fin, porque sirve de vélo a establecimien­
tos que por prohibicién legal no pueden intervenir directa­
mente en el dominio financiero de otras compahias.
7,- Estudio del concemo.-
a). Origen y significado en la economia alemana.
  • En el Continente europeo fue Alemania la nacion que
vivié el movimiento concentrador con mas intensidad y rapidez. 
En visperas de la Primera Guerra Mundial su pu jante industrie 
estabà tejida y cruzada de acuerdos horizontales de reparto - -
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pezaban a reclamar disciplina juridica. Ahora bien, simulta­
né amente afloraba una forma original de organizacion inter- 
empresarial mds tupida aunque menos extensa, por la cual las 
mayores sociedades de ciertos ramos se aglutinaban mediante 
participaciones de capital, administradores comunes, contratos 
especiales de sujecidn o subordinacidn, Al fenomeno del kon- 
zemo lo comparé ingeniosamente algun autor a la figura del 
Estado Federal, mientras que el cartel equivalia a una sim­
ple Confederacién.
ya en 1.914 era mundialmente famesa la A.E.G. (All­
game ine Elektrizitatsgesellschaft) como arquetipo del fend- 
meno, gracias a los puestos dé administracién que controlaba 
en 174 sociedades anonimas. (213), Pero fue bajo la Republica 
de Weimar, de 1.919 a 1.933» cuando diversos factores poli- 
tico-economicos provocaron la eclosion triunfal e imponente 
del konzemo; en 1.925, constitucion de la IG Farben Industrie 
por reunion de las tres primeras firmas quimicas: BAYER, BASF y 
ROECHST, "imperio quimico" sin précédantes; en 1.926, bajo el 
dominio de HUGO STINNES, formacion del coloso Vereinigte Stahl- 
werke en la siderurgia, etc. La politica del nacionalsocia- 
lismo estimulo sistemdticamente la tendencia. Por el con­
trario, los vence dores del Tercer Reich y ocupantes de la Ale 
mania Occidental, procedieron a partir de 1.945, por una par­
te , a" de scartelizar" , y por otra, a "disolver" sectores basicos 
y giHipos punteros. La consigna se resumia en un vocablo ter­
minante; " Ent f le chtung" , o sea,, disgregacion.
Sin embargo, la Republica Federal Alemana ha visto
recônstituirse virtualmente los konzemo s de pre-guerra, con
la unica excepcién de IG Farben, y ha presenciado el alumbra-
miento de otros, hasta el punto de que, segun datos oficiales
(?I31 ITguhoFTirec-bivos, como EUMSl®
BERG, LUDWIG HAGEN, acumulaban de 35 a 44 puestos cadsT 
uno en diverses Consejos.
cipios de la década 1,960-1.970, la mayor parte de la industria 
de cabecera, asi como las finanzas (banca, seguros) estaba ar 
ticulada en konzernos que normalmente asumian la forma de par­
ticipaciones accionarias de "cobertura" o "tapadera" (Sohach- 
telbeteiligungen), en el sentido de que las compahias parti­
cipantes cubrian o tapaban, al menos parcialmente, el capital 
de las participadas (214).
b). Concepto.
El primer atisbo se vislumbra ya en la reforma par 
cial de la Ley de Sociedades Anonimas (1.931) que por primera 
vez habla de "sociedades dominantes" (herrschende Gesellschaf- 
ten) y"compahias dependientes" (abhangige Gesellschaften). asi 
como de "sociedades de konzemo" (Konzemge sellschaf ten), vin- 
culando a estas figuras determinadas consecuencias juridicas. 
Pero es en la Ley de Sociedades por Acciones de 1.937 cuando 
se formula una definicion (arts 15):
"Si varias empresas juridicamente auténomas se encuen- 
tran reunidas con fines economicos bajo una direccién unica, 
forman un konzemo, y las empresas serén individualmente em­
presas de konzemo (Konzemuntemehmen) •
"En el supuesto de que una empresa juridicamente auté- 
noma se halle bajo la influencia dominante (beherrschender Ein 
fluss) de otra empresa por motivo participaciones de ca­
pital 0 por otra circunstancia, las empresas dominante y de- 
pendiente se consideran como konzemo, y cada una, individual 
mente, seré conceptuada como empresa de konzemo."
Aloja la anterior cléusula los dos elementos bé-
sicos de todo grupo empresarial: la personalidad juridica se-
parada de cada empresa como dato de independencia formai, y el
(2l4-) vide Informe sobre los resultados âe la encuestâ aoer" 
ca del*" grado de c o ne entra c i on economica^^ ( ocfaubre l964) •
sometimiento a direccién comun. Ademas, el legislador ha es- 
tablecido una presuncion tajante si una empresa domina de mo­
do prépondérants a otra, la situacion debe ser calificada como 
konzemo por los Tribunales, Por ultimo, y ésta es la origi- 
nalidad del enfoque alemén, la influencia dominante no se dé­
riva foxjzosamente de la posesién de parte del capital, sino que 
puede procéder de otros factores, aunque no se citan. La Ley 
de 1.937 indica, pues, una posibilidad, pero sin especificaria, 
y por otra parte, no contiens una regulacion detallada,
El paso decisive lo ha dado la reciente Ley de So­
ciedades Accionarias (6 de septiembre de 1.965), que por vez 
primera dedica una Seocion compléta (Libre Ibrcero) a regla- 
mentar el konzemo, reconociendo en él "una de las formas de 
manifestacion de la vida economica hacional", y declarando que 
en las circunstancias actualss la prohibicién de estas formacion 
nés "no se puede tomar en serio" (Exposicién de Motives)*
Ante todo, sorprende la novedad de canfigurar el fe- 
némeno como nocién especifica, parcial, si bien la més amplia 
y significative, de un concepto genérico, el de "empresas vin 
culadas" (verbundene Unternehmen), que comprends (arts 15) 
cinco modalidades: participacién mayoritaria, empresa dominante* 
empresas que forman konzemo, empresas con participacién re- 
ciproc a , y, por fin, empresas ligadas entre sf por contrato 
o pacte de dominio, Algo casuistica a primera vista, la dis- 
tincién reside en una especie de gradacién creciente de vincu- 
lacién econémica , en la que cada peIdaho sirve en cierto mo­
do de presuncién legal del siguiente: Asi, después de refe- 
rirse a la situacién de participacién mayoritaria (arts 16), 
el legislador define la relaciéndominio-dependencia entre dos 
firmas como el ejercicio de influjo dominante "directa o in- 
directamente" por la una sobre la otra (arts 17, pérrafo 1), 
para decretar a continuacién (arts 17, pérr, 2): "Se presume 
de una empresa cuyo capital esté maycritarlamente en posesién
de otra, que es una firma dependiente de la posesora de esa 
mayoria",
Se define (arte 18) el konzemo como la figura for- 
mada por una empresa dominante y una o varias empresas depen­
dientes, siempre que se hallen sujetas a direccion unica (ein- 
heitliche Leitung) de la primera. Ahora bien, se ahade que 
si dos empresas jurldicamente autonomas se encuentran some­
tidas a direccion unitaria, sin que la una sea dependiente de 
la otra, forman también un konzemo (arts 18, pérr. 2). Pero 
el precepto establece, ademas, un juego de presunciones: se 
consideran sujetas a direccion unica dos empresas entre las 
cuales me die un contrato de dominio (Beherrschungsvertrag) o 
de las que una esté incorporada (eingegliedert) a la otra, y 
se presume, igualmente, que toda empresa dependiente consti­
tuye un konzemo con la dominante. Con més claridad que en la 
normativa precedents se cifra el rasgo determinants en la di­
reccion unica; sin ella no hay konzemo. Como en el régimen 
anterior, se presume el ligamen de konzemo entre la empresa 
dominante y la dominada, si bien con posibilidad de prueba en 
contrario. La novedad esté en que ahora se presume iuris et 
de iure, o sea, sin que se admita prueba en contrario, la direc 
cién economica comun por el simple hecho de que rija un con­
trato de sehorlo o bien un acto formai de incorporasion. Por 
fin (arts 19, pérr. 3), en materia de participaciones reclpro- 
cas, se dispone que si a cada una de las empresas le corres­
ponde en la otra una participacion mayoritaria o si cada una 
puede ejercer en la otra, directa o indireetamente, influen­
cia prépondérante, entrambas se consideran dominante y domi­
nada a la vez, lo cual significa impllcitamente que se presume 
entre ellas la existencia de un nexo de konzemo, salvo prue­
ba en contrario.
c). Problemas del concepto de "direccién unitaria".
En primer lugar, aunque sea una nocion juridica, el
jtonzemo se oasa en reiaciones lacxicas y ni siquiera un- 
plica juridicamente poder alguno de dar instrucciones (Wei- 
sungsrecht) • O tra salve dad es que la hegemonia comun no siem 
pre se ejerce sobre empresas del mismo sector econémico. Los 
grandes complejos del Ruhr se gestionan con plan unitario, 
pese a la heterogeneidad de sus departamentos.
Ahora bien, ^que se entiende por direccién:, unica?
La Ley no lo dice. Segun RASCH (215), la Exposicién de Mo­
tives brinda una plataforma de despegue; "Como reunién bajo 
una direccion unitaria debe entenderse el supuesto de que la di 
reccién del konzemo armonice la politica comercial de las so 
ciedades miembros y otras cue st ione s fundament ales de su ges­
tién". Varlan mucho las modalidades de ejercicio. Lo gene­
ral es que los miembros del Consejo de Direccién (Vorstand) o 
Directorio de la empresa rectora da grupo o sociedad princi­
pal del complejo, actuen, a la vez, como miembros del Direc­
torio o del Consejo de Vigilancia (Aufsichtsrat) de las em­
presas sometidas o subordinadas. Ocasionalmente, se institu- 
yen érganos comunes. Hasta es factible que una simple socie­
dad de derecho civil, por ejemplo un consorcio de accionistas, 
haga las fundones de direccién. En todo caso, es decisive, 
es fundamental, que se trate de una direccién efectiva y no 
del sometimiento en virtud de obligaciones por deudas de las 
empresas vinculadas. Sea cual sea su ainbito material, el man 
do intersocietario debe ejercerse hasta el punto de que no que 
pa hablar de independencia econémica de las empresas miembros. 
En definitiva, cada situacién sera discrecionalmente interpre- 
tada por los Tribunales, a menos que existan contratos for­
mais s de senor£o o de incorporacién, o que sea taxativa la 
relacién dominio-dependencia.
d). Variantes del konzei^.
___________Dos hipotesis fundamentals s apuntan los tratados
(215) "Deutsches Konzemrecht", pég. éS.
gung cluroh Beteillgung), y la "reunion en virtud de contrato de 
empresa" (Zusammenfassung durch Untemehmensvertrag). La par­
ticipacién es el supuesto mas corriente y no ofrece dificul- 
tades; nos remitimos a las observaciones hechas acerca de la 
holding (que, por cierto, recibe en Alemania el nombre de Dach- 
gesellschaft, o sea,"sociedad-tejado^L En cuanto a los con­
tratos de empresas, la Ley (arts. 291 y 292) hace una enume- 
racién compléta y sistematica (Libro Tercero);
1.- Contratos de dominio, que son (arte 291, parr. 1) aque- 
llos "por los cuales una sociedad por acciones o una comandi- 
taria por acciones somete la direccién de la compahia a otra 
empresa".
2.- Contrato de transferencia de beneficios (Gewinnabführungs 
vertrage). que son aquellos por "los que una sociedad accio-
naria o comanditaria por acciones se obliga a transferir la 
totalidad de sus beneficios a otra empresa" (arte 291, pérr. 1)* 
Se equipara a estes convenios todo pacte "por el que una so­
ciedad accionaria o comanditaria por acciones se compromets a 
explotar su propia empresa por cuenta de otra empresa" (fur die 
Rechnung eines anderen Untemehmens) •
3.- Comunidades de beneficios (Gewinngemeinschaften). que - 
son los contratos (arts 292, pérr. 1) por los que "una socie­
dad por acciones o en comandita por acciones se obliga a po­
ne r en comun sus beneficios o el bénéficié de algunas de sus 
explotaciones entodo o en parte, con las ganancias de otras em 
presas o de explotaciones determinadas de otras empresas para 
constituir un bénéficié conjunte".
4.- Contratos de transferencia parcial de beneficios (Teil- 
gewinn abführungsvertrage), por los que "una sociedad accio­
naria o comanditaria por acciones se compromets a transferir 
una parte de sus ganancias o bien las ganancias de algunas de 
sus explotaciones en todo o en parte a una empresa distinta" 
(arts 292, pérr. 1, incise segundo).
p.- uonxra-cos ae arrienao y oesion ae xa expxotaoion empre­
sarial (Betriebsüberlassungs^vertrage, Betriebspàchtvertrége), 
por los cuales "una sociedad por acciones o comanditaria por 
acciones cede en arriendo la explotacién de su empresa a otra 
empresa o se la transmite de otro modo" (Arts 292, pérr* l,apar- 
tado 32).
las dos primeras figuras contienen juntas los elemen­
tos que la préctica désigna como rasgos fisionémicos del con­
trato de organo 0 bien relacion de organic idad ( Organschaf t s 
vertrag u Organverhaltnis. re spec tivamente). Lo normal es, 
en efecto, que una sociedad se someta contractualmente a las 
consignas de otra compahia, es decir, se subordine a su direc­
cion (que es lo que consiste el contrato de dominio) y que, al 
mismo tiempo, se comprometa a transmitir al ente dominante to­
da la ganancia que obtenga,a cambio de lo cual el segundo asu- 
miré la cobertura de las eventuales pérdidas. De ahl las expre 
siones de "contrato de exclusion de beneficios" (Gewinnaus- 
schlie8sungsvertag), "contrato de traslacion de beneficios y pér- 
didas" (Gewinn- und V e r lus tübe mabme ve r tr ag ), y" contrato de tras­
lacion de resultados" (Ergebnisabführungsvertrag) • En cuanto a 
las compahias protagonistes, la que se somete se denomiha "in­
ferior" o bien "sociedad-organo" (respectivamente, Untergesell- 
schaft u Organgesellschaft), y la otra, "compahia superior" o 
"sociedad titular del organo" (Obergesellschaft u Organtrager)•
La esencia de la Organge sellschaft consiste "en que 
frente al exterior actua en nombre propio, mientras que en las 
relaciones internas, en virtud de su incorporacién a otra em­
presa, obra exclusivamente por instrucciones y por cuenta de és 
ta" (216). Los motivos técnicos y funcionales de la aplica- 
cién de este tipo de entidades coinciden sustancialmente con los 
queÛ^eterminan la utilizacién de cualquier tipo de sociedad de 
konzemo jurldicamente independiente: el deseo de conjugar las
(216) lî. ËAScüîfï, ^Deutsches ^^^-n^rrecht^, pag. 94.
posibilidad de centrar todos los medios financieros en un solo 
punto y los beneficios que brinda la autonomie juridica de los 
miembros individualss en una unidad econémica, a saber, di­
vision de riesgos, conservacién de un nombre comercial ya 
acreditado, separacién de funciones econémicamente distintas, 
mayor facilidad para enajenar, en caso de necesidad, partes 
determinadas de la explotacién, etc.
La tercera figura, comunidad de beneficios, era tra 
tada por la Ley de 1.937 indiscriminadamente con la transfe­
rencia de ganancias. Con la nueva normativa de 1.965 ha co- 
brado independencia. Ahora bien, es insoslayable distinguir 
esta forma asociativa del concepto genérico de "comunidad de 
intereses" (Interessengemeinschaft) , que era el usual- - 
mente empleado antes. En realidad, el concepto de comunidad 
de intereses es originariamente mucho mas amplio, y engloba to 
da vinculacién contractual entre dos o més personas para el 
logro de un fin comun, hasta el punto de que hace mas bien re 
ferencia a una sociedad de derecho civil. Por eso, no toda co 
munidad da origen a un konzemo. sino unicamente la que so­
meta por entero los resultados del négocié de dos o més enti­
dades a politica unitaria, con tal de que las entidades con- 
traten de igual a igual entre ellas (de no cumplirse esta ul­
tima circunstancia, estarlamos ante una modalidad diferente de 
konzemo). Es contenido minime esencial que se pacten re­
glas determinadas sobre la contabilidad del bénéficié brute 
y el reparto de la ganancia comunitaria, lo cual exige que ca 
da miembro comunique a los demas el volumen de sus ganancias, 
segun normas preestablecidas. Cada una de las partes élabora 
un "pre-balance"(Vorbilanz) y el bénéficie e pérdida résul­
tante se anota en cuenta a la cemunidad, si bien se prevé, a 
veces, que las pérdidas de un socio sean seportadas exclu­
sivamente por él. El resultado global de los pre-balances se. .
r e  p a r  LU e n x r e  r u s  m i e m o r u s  c  u n i  o r m e  ci x a . s  n o r m e s  c u n v e m a a s ,
Desde el punto de vista funoional y orgénico, la 
forma més sencilla de direccion unica nos la ofrece el inter 
cambio de miembros de los Consejos de Administracién y Vigi­
lancia entre las sociedades comuneras. Es, sin embargo, més 
frecuente que la comunidad cree sus propios organos conforme 
a las variadas posibilidades que les brinda el Codigo Civil.
Las décisions s de terminante s competen hab i tualmente a un or­
gano que suele llamarse "Consejo de la Comunidad" (Gemeinschafts 
rat), Consejo Administrador o un tltulo analog compuesto de 
todos o de parte de los vocales del Consejo de Direccion o D1 
rectorio o del de Vigilancia de cada entidad miembro, o bien 
de otras individualidades. Cada comunero tiene un numéro con 
venido de asientos, que normalmente esta en proporcion directa 
a la cuota respective de beneficios. La competencia del Con­
sejo se refiere a todas las cuestiones de direccion fundamen­
tal programas de fabricacion e inversion, politica de ventas, 
medios de financiacion, etc. En cambio, la gestion corriente 
de los negocios comunes es incumbencia, ora de una comision 
ejecutiva del propio Consejo, ora de una persona juridica cons 
tituida ad hoc, normalmente una sociedad de responsabilidad lA 
mitada (Gesellschaft mit beschrankter^Haftung), que recibe téc 
nie amente el nombre de "sociedad administradora" ( V e rwal tungs— 
gesellschaft). Esta segunda formula es aconsejable cuando se 
administra un patrimonio de cierta cuantia o cuando, por otras 
razones, se desee la formacion de un sujeto jurldicamente au- 
ténomo, casos en los que la compahia gastora es una sociedad- 
érgano de las empresas comuneras, que actua frente a terceros 
en nombre propio, mientras que en las relaciones internas es 
simple dependencia de la comunidad.
La cuarta figura, a saber, el contrato de transmi- 
sién parcial de beneficios, no opone dificultades a quien la 
estudieini por su définiei6n ni por su régimen juridico, el
tal.
La ultima modalidad consiste, como se recordarâ, en 
el arriendo o cesion de la explotacion empresarial. En virtud 
del contrato de arriendo del Cédigo civil alemén (arts 581) 
la empresa rrendadora encomienda la explotacion, mediante cier 
ta contrapartida, a otra empresa, que actuarà en nombre pro­
pio y por su propia cuenta. El contrato de transferencia de 
la industria tiene forma semejante, con la diferencia de que 
la cesionaria ya no contrata en nombre propio frente a terceros, 
sino en el de la transmitente. Lesde el punto de vista patri­
monial, cabe mencionar algunos aspectos. En principio, el ca­
pital fijo suele continuar bajo la propiedad de la firma arren 
dadora, la cual tiene obligacion de seguir refiejéndolo en su 
active y de efectuar las correspondientes amortizaciones, mien 
tras que el capital circulante pasa casi siempre a ser propie­
dad de la empresa arrendataria, en virtud de un balance de - 
transferencia. En particular,las materias primas, los mate- 
riales auxiliares y de explotacion, los bienes semiacabados y 
los productos terminados, el dinero liquide y los titulos-va­
lores se transfieren en propiedad al arrendatario, quien se sub 
roga también en los crédites. Ahora bien, si la empresa se ha 
transferido a otro para que lo explote en nombre del cedente, 
ya no recibe el cesionario la propiedad, sino, unicamente, un 
poder general de administracion.
En cuanto al pasivo del balance de transferencia, 
el arrendatario asume normalmente la obligacion de enjugar las 
deudas corrientes, es decir, las que correspondan estrictamen­
te a la explotacion. El exceso eventual del activo asumido 
sobre el pasivo contraido se abonara en cuenta a favor de la 
firma arrendadora, y se le pagaré o contabilizara al fenecer 
la relacion arrendaticia.
La contrapartida imputable al arrendatario puede pan
tarse bien como suma flja, bien como participacion del arren-
dador en los beneficios de aquél. Con frecuencia, en con- --
tratos a largo plazo, el arrendador asume, en vez de estas for 
mas de compensacion, el imperative de garantizar a los accionis 
tas de la firma arrendadora un dividende minime, que puede fi 
jarse con referencia a un porcentaje del capital de la enti­
dad cedente, o con relacion a los bénéficiés netos de la re- 
ceptora. Por lo demés, esta garantla de dividendes se confi­
gura, en principio, como pura y simple garantia de rentas: los 
accionistas de la sociedad cedente recibirdn la suma acordada, 
con independencia de que el balance de la firma arroje béné­
ficie o perdida. También es corriente que se pacte como con­
trapartida la garsintia de dividendes de terminados cuando la 
empresa arrendataria posee ya una participacion en el capital 
de la cedente, supuesto en el cual la garantia solo tiene si^ 
nificado practice para los accionistas de la entidad transmiten 
te que no f ormen parte del konzemo (konzemfreie Aktionare) •
El contrato de arrendamiento de empresa no surte au 
tomaticamente el efecto de anular la independencia economica 
de la sociedad cedente. Sin embargo, suele el cesionario, 
cuando esta en situacion de hacerlo, asegurarse una buena me- 
dida de influencia en la sociedad transmitente, consiguiendo, 
por ejemplo, que se sienten varies représentantes suyos en el 
Consejo de Vigilancia o en el Directorio. Finalmente, se sue- 
le otorgar al cesionario el derecho de opcion a la compra del 
activo y del pasivo de la empresa, opcion que,en el supuesto 
de sociedades por acciones, tendra, naturalmente, que mate- 
rializarse o por fusion normal o por "cesion del patrimonio"
(Vermbgensübertragung). Las mds de las veces el cesionario se 
obliga, a cambio de este derecho de opcion, a comprar las ac­
ciones de la compahia cedente al precio de antemano fijado.
La Ley alude, por fin, (arts 16), a otra variante 
de konzemo, si bien la régula aparté (arts 319), con el nombre
la facultad de toda Junta General de Accionistas de acordar la 
integracién de la compahia en otra sociedad accionaria con se- 
de en Alemania, cuando todas las acciones de la primera se en 
cuentren ya en manos de la segunda(que recibe el nombre de corn 
pahia principal", Hauptgesellschaft), decision que tendré efe£ 
to tras la ratificacion por la Junta General de ésta. El acuer 
do requiers una mayoria, por lo menos, de tres cuartas partes 
del capital representado. Los estatutos pueden, por su parte, 
fijar un nivel mas alto, amén de otras exigencies. El articule 
320 régula un supuesto especial de incorporacién, a saber, que 
una sociedad anénima posea el noventa y cinco por ciento de 
las acciones de otra. Las formalidades son virtualmente las 
mismas, si bien se concede a los accionistas disidentes de la 
"incorporada" el derecho a una indemnizacion adecuada, que de- 
beré consistir en titulos de la "incorporante" o "principal", 
y de ser ésta, a su vez,dependiente, podra el interesado es- 
coger entre las acciones de ella o bien una suma en metélico. 
Para la estimacion del justo precio de indemnizacion, déclara 
la Ley aplicables las normas establecidas para el caso de fu­
sion.
8.- Aspectos y problemas del régimen juridico de los grupos.
Asi como el capitalisme decimononico fue el rei­
nado dé la sociedad anonima, el del siglo XX es el imperio 
del grupo de sociedades, o si se prefiere, de la super-so- 
ciedad anonima. El grupo tiende a convertirse en la figura 
de mayor relieve, evolucion que reclama urgente e inexcusa- 
blemente la àdaptacion del derecho de sociedades mercantiles. 
La biologla de los negocios ha segregàdo esponténeamente ti­
po s inéditos de relaciones, y al legislador corresponde dis- 
ciplinarlas normativamente, como advierte la "Exposicién de 
Motivos de la Ley alemana: "La Ley tiene que aceptar el gru-
recho de sociedades ya no le incumbe decidir si una agrupa- 
ci6n determinada es dessablé por razones técnicas, econémi- 
cas o de otra indole, o si es indeseable porque amenaza res- 
tringir la competencia o suscitar una excesiva concentracion 
de poderlo. Conforme a su mision general, que es la de pro­
téger eficazmente a los accionistas y acreedores de las dife- 
fentes sociedades, y dar a conocer la situacion real de és- 
tas por formalidades dé publicidad, el derecho de sociedades 
debe reducirse, en el âmbito de les grupos, a captar (erfassen) 
juridicamente las conexiones de empresas,, darles transparehcia 
mediante normas de publicidad y adoptar reglas de proteocion 
para los accionistas extemoa ( aussenstehende Aktionâre 1 y los 
acreedores de las empresas vinculadas". La misma tendwoia o 
actitud se va abriendo camino, si no en la legislacion, ai, 
al menos, en la jurisprudencia de otras naciones; asi, en Es­
paha el Tribunal Supremo ha admit ido en varias sentencias la 
existencia de vinculos organicos entre sociedades mercantiles, 
y en Francia,, el Tribunal del Sena ha llegado a decretar que 
cuando una sociedad X de un grupo determinado ha contraido una 
obligacion,. esta liga, vincula, a todas las entidades del gru­
po, lo cual implica virtualmente negar la personalidad moreO. 
separada de cada una (217), tesis que, por otra parte, encierra 
grandes peligros por su simplismo extremoso.
Como ha escrito, entre nosotros, GIRON TENA ("Las 
grandes empresas" pég. 123) se impone un tratamiento% "des- 
glosado"* de las cuestiones que suscitan los organos, actos y 
acuerdos de las sociedades agrupadas, tanto respecto a los ter 
ceros (acreedores o contratantes) como en el piano intemo (pm 
teccion de minorias, mayor o menor autenticidad de los pactos
(217) ÉOGER ÈÔtïïË, "Èapport général sur les fusions de socié­
tés" , pégs. 15-lo, en "Rapports au Colloque internatio­
nal de Broit européen", Bruselas, 1.961.
uxra xema ae inxeres primoraiai es la comunicacion ae respon--
sabilidad pecuniaria, incluse penal, entre los miembros del - 
complejo, ^Cuândo debe la dominante responder de las deudas - 
de la dominada? ^Hasta que punto puede y debe haber intercomu 
nicacion^esponsabilidades penales? En todo caso, al lado de 
estos puntos dudosos, mis aun litigiosos, existe acuerdo una­
nime sobre otras facetas, sobre todo el principio de publici- 
dad que debe regir el nacimiento, la vida y la contabilidad 
del grupo. Que se ayunten las empresas, pero que lo hagan 
con "luz y taquigrafos", como exigia MAURA en regimen parla- 
mentario.
La exposicién que a continuacién se aborda no pre­
tends ago tar .una materia que por si sola ocûparfa todo un tra 
tado de Derecho de Sociedades, sino resehar las nuevas tenden­
cies del ordenamiento de compahias que reflejan legislative o 
jurisprudencialmente el movimiento concentrador,
a). Regimen del control a través de puestos directives. 
En principio, puede una sociedad aseguraraq pen dos 
medio8 distintos el dominio politico de otra en lo tocante a 
interveneién en los érganos rectores de la segunda; bien con- 
siguiendo ostentar por si misma una vocalia en el Consejo de 
Administracién de la entidad controlada, bien pretendiendo y 
logrando que sea designado vocal, aunque sea a titulo perso­
nal y en nombre propio, uno de sus administradores o accio­
nistas de control, a través del cual ejorceré de facto, ya que 
no de iure, influencia prépondérante. El primer método re- 
cibe el nombre de "control directorial directe", y el segundo, 
el de "control directorial indirecte" (218).
El control inmediato es instrumente mas eficaz y, 
sobre todo més seguro, y en definitiva, el mas sincere fren 
te a _lps socios de la compahia dominada y al publico en gene- 
( 2l8) MICHEL VANHAECKE, ■ "liés groupes de sociétés" ,pég3» 115ysigs.
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currir en la suposioion de que por el solo hecho de ocupar «n 
asiento en el Consejo de Administracion de otra sociedad, po­
sea una compahia autenticamente el dominio politico. Se tra- 
ta 8implemente de un factor generalmente ins tificiente por si 
solo.
El control mediate es menos seguro, aunque ëe en— 
cuentra muy extendido, y peca, ademés, per falta de public!— 
dad, por su carécter oculto o,cuando menos, confidencial. Su 
raz6n de ser estriba en que antaho (y todavia hoy) diverses 
ordenamientos nacionales prohibian el nombramiento de perso­
nas juridicas como administradores de sociedades mercantiles* 
es decir, que una sociedad fuese titular de una vocalia del 
Consejo de Administracion, con lo que se excluia legalmente 
el control directo. Ahora bien, no cabe desoonocer que^Lncluso 
donde se admits la modalidad directa, el control mediato de— 
sempeha una util.mision de complemento. No s6lo se excluyen 
ambos metodos, sino que se completan. Efectivamente, cabe di^ 
tinguir dos hipotesis en el dominio indirecto; o se ejerce co­
mo complemento, o se practica como sustituto del control di­
recto, segun que la firma dominante tenga o no, respectiva­
mente, una participacion de capital decisive en la entidad d^ 
minada. Analicemos en los proximos pérrafos entrambos su- 
puestos.
El control mediato complementario esté expuesto a 
graves limitaciones e inconvénientss, que afectan a su in­
tensidad y a sus posibilidades de duracion o permanencia. A 
su intensidad, porque el poder de revocacion de que dispone 
toda compahia administradora directa sobre su représentante 
en el Consejo de la dominada, no existe legalmente en este 
caso,ya que el hombre de confianza de la contrôlante es admi­
nistrador en nombre propio y no représenta nominalmente a na- 
die, lo cual, por otra parte, le permite asumir un interés per
sonal en la sociedad que gestions y obrar con autonomie. A 
su duraoion también, sobre todo cuando el administrador sea, 
al mismo tiempo, simple accionista, y no administrador, de 
la sociedad dominante, ya que en cualquier memento podrâ aban— 
donar esta, vendiendo su paquete de acciones, sin perjuicio de 
continuar como consejero en la otra, Desde ese moments bas— 
ta que expire el periods legal o estatutario del cargo, la so­
ciedad contrôlante no podrâ ejercer control directorial. Aun 
en el caso de que el vocal en cuestion sea a la vez adminis­
trador* y no simple socio^ de la entidad dominante, la situa­
cion serâ prâc tic amente igual. Habrâ, ciertamente, mayor in­
tensidad de control, gracias a la acumulacion de puestos direc 
tivos, pero existirân los mismos riesgos en punto a permanen­
cia del vinculo, El sistema funcionarâ mientras no surja con­
flicts entre el vocal y el organo directivo del ente domi­
nante, En cuanto las divergencies alcancen importancia, la 
dimision del consejero pondra fin al control,y lo mismo ocu- 
rrirâ cuando ese individus tenga intereses en las dos enti­
dades y se plantée un problème de compatibilidad. Preferirâ 
logicamente sacrificar la compahia en que tenga menos que per 
der. Evoquemos, por fin, la hipétesia de fallecimiento o inca 
pacidad de hecho o de derecho, y de que el Consejo de Adminis­
tras ion de la dominada llene la vacante con una persona Inde­
pendiente de la contrôlante,
El control mediato sustitutivo aboca a un régimen 
de "union personal" (VANHAECKE), asi llamado por analogla con . 
ciertos supuesto s del Derecho Politico, concretamente dos rei. 
nos que, sin perjuicio de conservar cada uno su independencia, 
tienen un mismo monarca. Distingamos también aqul diverses 
modalidades, que fundamentalmente se reducen a dos: que haya 
control financiero por una misma persona fIsica en las dos o 
mâs compahias de referencia, sin que éstas participen, como 
taies entes jurldicos, las unas en el capital de I s  otras, y
en segundo lugar, que no exista esa comunidad financiera, sino 
unicamente la directorial. En el primer supuesto, el bloque 
es mas solido y compacte que en el segundo. Sin embargo, la 
formula de union personal pura, sin lazos de participacion 
comun, puede ser util respecto a empresas pequehas o bien cusn 
do se instrumenta la subordinacion financiera mediante prés- 
tamos o avales, y no por participaciones. Sin necesidad de 
un dominio financiero personal puede un grupo de individuos 
especialmente versados en determinado negocio ser instrumente 
de control de una sociedad sobre otra, sin que las entidades 
estân ligadas entre si por nexos de capital. Este sistema 
es valide, sobre todo, para las sociedades en comandita o las 
de responsabilidad limitada, que,por la simple presencia en 
su seno del consejero de una gran compahia accionaria o de un 
banco poderosq pueden que dar sometidas al gigante. Ahora bien, 
de la estricta comunidad de administradores no cabe deducir au 
tomâticamente la union personal. En esta materia tan contin­
gente y casuistica, habrâ que estar a las circunstancias de 
cada supuesto; serâ necesario examinar la dimension relative 
de los entes en presencia, el dinamismo y grado de autoridad 
de sus directives, y sobre todo, si la politica fundamental 
de las sociedades es coincidente o no a lo largo de périodes 
significatives.
Veamos cual es la posicién del Derecho de socieda­
des actual frente a los problemas del control directorial. Por 
una parte, la mayoria de las legislaciones reconocen ya el 
principio de que una sociedad pueda ser como tal persona mo­
ral administradora de otra, y nombrar, por consiguiente, un 
représentante suyo en el Consejo de Administracion (o de vigi­
lancia) de la segunda, si bien subsisten excepciones de cier­
to relieve. De todas marieras, el triunfo de la solucién afir 
mativa fue laborioso y diÉ, por cierto, origen en Francia a 
una de las mâs sugestivas polémicas sostenidas en la doctrina
fensor méximo. La victoria final de la tesis de que era li- 
cita la administracion por parte de personas juridicas no se 
debié a superioridad intrlnseca en la argumentacion, sino a 
dos causas: , una, la presién psicologica y social del mundo 
de los negocios, y otra, el apego de los autores de princi­
ples de siglo a las asimilacién entre personas flsicas y en­
tes morales. Asi se impuso en Francia una régla que otros 
ordenamientos nacionales habian aceptado sin mayor dificultad. 
La nueva Ley de 1.966 (art® 91) la ha corroborado con una sal- 
vedad, la de que el Présidente del Consejo de Administracion, 
dotado de fuertes poderes por ùna Ley de 1.940, inspirada di­
rectamente por el modelo alemân del Jefé de Empresa (el Führer- 
prinzip del ordenamiento nacional-socialista), y mantenida por 
la reforma, tiene que ser una persona fisica, so pena de nu- 
lidad del nombramiento.
Bélgica, Luxemburgos y los Palses Bajos admiten ple- 
namente el control directorial inmediato, al no poner obstâculo 
a la àsuncion de cargos directivos por personas morales.
En cambio, Italia, Suiza y Alemania aplican la ré­
gla contraria. El Codigo Civil italiano no se pronuncia ex- 
presamente, pero la doctrina es, en su mayoria, hostil a las 
personas juridicas como administradoras sociales. En Ale­
mania, confirmando las normas prohibitives de la Ley de 1.937, 
la reforma de 1.965 veda a las personas morales el acceso tan­
to ai Lirectorio como al Consejo de Vigilancia (arts. 76, pa­
rrafo 3, y 100, parr. 1, respectivamente). El legislador ha 
tratado seguramente de poner coto a la participacion declàrada 
de los bancos en la vida cotidiana de las empresas industria­
les mediante représentantes diredtos en sus érganos rectôres.
Respecto al ordenamiento espahol, el Anteproyecto 
de Ley de Sociedades Anénimas contenia (arts 82) una prohi­
bicién formai, que ha desparecido en el téxto de la Ley défi-
nixiva ae x( ae juxio ae x,y?x. waaa se aice en ex, y si 
bien algunos especialistas, como GIRON TENA ("Sooiedades Ano- 
nimas**, pag. 351),opinan que la solucion negativa es "doctri- 
nalmente iaas correota", prédomina el diet amen favorable (GA- 
RRIGUES-ÜRIA, "Comentarios a la Ley çte Sociedades Anonimas".
II, pagina 165, por ejemplo). RUBIO aboga por la solucion 
afirmativa también (219): "El regimen de alianzas y concentra 
cion de empresas conduce a que unas sociedades sean efectiva- 
mente administradas por otras. Résulta mucho mds claro para 
la seguridad del trafico y ajustado al principio de buena fe, 
que tales conexiones resulten patentes",
También los ordenamientos anglosajones reconocen la 
capacidad de las companfas para ser admiiiistradoras societa- 
rias. Asi, por ejemplo, la Ley inglesa de Sociedades de 1,948 
(arts. 178 y,sobre todo,200).
Ahora bien, en los ultimes anos se ha planteado en 
varias naciones un problema que excede del marco estricto del 
derecho de sociedades y pertenece mas bien a la drbita de la 
estructura economica del sistema capitalista en su con junto, 
concretamente la acumulacién de puestos directives en manos 
de un solo titular fisico. No se puede honradamente desmentir, 
a la vista de ciertos dates estadisticos, la validez de la preo 
cupacion. En Francia, ya el Informe del senador Le sache de- 
claraba en 1.931 que 166 personas flsicas, administradoras de 
los diez mayore8 bancos del pais, formaban parte de 505 Cons^ 
jos de Administracién. La encuesta gubernamental sobre el gra 
do de concentracion de la economia alëmana (1.964) ha revelado 
que en 1.960 unas 208 personas asumian entre seis y diez man­
dates de Consejos de Vigilancia, 47 entre once y quince voca- 
lias, y otras 20, mas de quince. La situacién es aun mâs ca- 
racterizada en Bélgica, cuya estructura economica esta montada 
precisamente sobre conexiones entre las personalidades salien-
I _ y ' . j
T2Î9I **Çurso de ï)erecho de Sociedades Anonimas**, pâg. 244, lA 
fine. ' ■
tes del mundo financière, segun ha demostrade ante la sacie- 
dad la reo-iente vista del pleito de la Barcelona Traction an­
te el Tribunal de Justicia Internacional de La Haÿa, y en 
Italia, cuyas holdings paraestatales son, a menudo, dirigi- 
das por magnates de la industria privadà. En cuanto a Es- 
paha,diversas fuentee han tratado el tema con intensidad y 
abundancia de dates en los liltimos ahos: citemos^a tltulo sig 
plemente enunciativo, a RAMON TAMAMES (220), JUAN VELARDE (221), 
la Revista "Cuademos para el Dialogo" (222), esta ultima mâs 
bien en el âmbito concrete de la Banca y su proyeccién sobre 
el reste de la economia nacional; ARTURO LOPEZ MUKOZ-JOSE LUIS 
GARCIA DELGADO (223), etc.
Pues bien, son varies los ordenamientos legislatives 
que han iniciado una tendencia a limitar el maxime de puestos 
que una persona, flsica o moral, puede desempehar a tltulo de 
admini s trader o directive, tratando de reducir le que los fran 
ceses llaman "le cumul des sièges d'administrateur", y en Es- 
paha se denomina pudicamente "compatibilidad" de puestos direc 
tivos. La nueva Ley alemana de 1.965 limi ta a diez el nu­
méro maxime de vocallas de Consejos de Vigilancia, si bien ad- 
mite que el représentante legal de la sociedad principal o dn 
minante de un konzerno desempehe hasta cinco puestos mâs en 
las entidades subordinadas (arts 100), mientras que la Ley de 
1.937 fijaba, respectivamente, diez y veinte como topes. No 
hay, en cambio, limite para las vocallas de Directories. La 
opinion general es que el legislador no ha pretendido tante pa
(220; "Da iuoha contra les monopolies", Madrid, 1.961, 28 edi 
don, feciios, Ô.A., pâgs. 494-507, con la lista de les* 
275 Consejeros comunes de las empresas sobresalientes en los 
distintos sectores.
(221) "Sobre la decadencia econâmica de Espaha", pâgs. 633-654, 
Madrid, 1.9677 ïecnos, S.A.
(222) Numéro extraordinario VIII, de abril de 1.968, dedipado 
a là Banca,
(223)
que
ARTURO
persona participante en numerosos Consejos de Vigilancia no 
esté en situacién de ejercer debidamente sus funciones en 
cada une de elles.
Francia ha éstablecido a partir de una Ley de mar- 
zo de 1.943 restricciones que ha reformado paladinamente la 
reforma de 1.966: 8 puestos de Consejos de Administracién pa­
ra personas flsicas (arts 92), so pena de nulidad del nombra- 
miente y obligacién de restituir las remunerac i one s indebi- 
damente percibidas; dos mandates de Présidente del Consejo 
de Administraci6n(artlculo 111); dos puestos también de Di- 
rectorio, case de que una sociedad francesa adopte esta forma 
de organizacién, importada del Derecho alemén por la propia 
Ley como régimen subsidiario, o dos cargos de director gene­
ral unico, y por ultime, limite de 8 vocallas de Consejos de 
Vigilancia (arts 136).
Por su parte, Espafîa ha dictado la Ley 31/1*968, 
de 27 de julio, sobre Inc ompat ib i 1 i dade s Banc arias y limita- 
ciones de los Présidentes, Consejeros y altos cargos ejecu- 
tivos de la Banca privada, en virtud de la cual se prohibe 
que los Présidentes, Vicepresidentes, Consejeros o Administra 
dores, Directores Générales y asimilados de Bancos privados 
que operen en la nacion desempehen cargos anélogos en otros 
Bancos ni participen en mas de cuatro Consejos de Administra- 
oion en sociedades anénimas espaholas. Mâs aun, se prohibe 
a los Consejeros-Delegados y Directores Générales de Bancos 
privados y a quienes desempenen en ellos cargos con funciones 
ejecutivas que ocupen simultâneamente en otro Banco o socie­
dad anonima alguno de estes puestos u otros équivalentes.Se 
establecen excepciones a favor de los administradores de Ban­
cos industriales quê îo sean, a la vez, de las sociedades ano 
nimas fundadas o reorganizadas por esos Bancoë b en los que 
tengan éstos participaoion superior, ora a los veinte millones
En todo caso, se limita a ocho el mâximo absolute de puestos 
ocupables por una sola persona. Evidentemente la nueva norma- 
tiva espahola solo aborda el problema bancario, no el âmbito 
general de la sociedad accionaria, cosa logica, habida cuen- 
ta de la inminencia de una reforma de la Ley de Sociedades 
Ànonimas, pero constituye un sintoma e spectacular de las co- 
rrientes actuales en materia de pluralidad de vocallas direc­
tives.
b). La comunicacion de responsabilidad entre las so­
ciedades de grupo.
Surge aqul nuevamente el antagonisme entre el as- 
pecto economico y la forma jurldica (GARRIGUES). Desde el 
punto de vista jurldico, no cabe negar a la sociedad dominada 
personalidad moral y autonomie patrimonial, lo cual lleva 
aparejada la responsabilidad social directe y separada por 
las deudas propias. En teorla la matrie no tiene por quâ 
responder de las obligaciones de su filial, ni âsta de los 
compromises contraldos por la matriz. Del mismo modo, la quie 
bra de una de ellas no provoca ipso facto la quiebra de la 
otra.
8in embargo, en la vida real es a veces inevitable 
que la situacion patrimonial de una de las cempaillas del gru- 
po repercuta en las demâs, justamente a consecuencia del nexo 
financière. Como apunta GARRIGUES (224), "si la sociedad do­
minada tiene tal entidad economica que sus acciones constitu- 
yen una parte del active de la sociedad dominante, la quiebra 
de aquella puede dar lugar a la quiebra de esta". Por otra 
parte, cuando es la sociedad dominante la que quiebra, pueden 
les slndicos pedir, en su case, que el patrimonio de las fi­
liales sea atraldo por la masa de la quiebra, demostrando que 
la constitueion de esas filiales tuvo por objeto exclusivo re
(224) ^formas sociales de uniones de empresas*', pâgina 69.
ducir la garantla de los acreedores de la matriz.
En definitiva, ooncluye la doctrina mayoritaria, se 
trata de un problema de prueba: si se logra demostrar que la 
entidad controlada constituye mer a apariencia de compafLla, 
detrds de la cual se oculta la dominate, y que se utiliza 
el ente ficticio para eludir el cumplimiento de centrâtes o 
para reducir las garantlas de los acreedores, los Tribunalea 
deberân decretar la comunicacion de responsabilidad (225i 
La jurisprudencia acumulada empieza a ser abun- 
dante, pero dista de ofrecer llnea congruente. Cabe, de -to 
dos modo 8, retener dos grandes motives o fundament os en las, 
sentencias o fallos que han declarado la responsabilidad ao- 
lidaria del grupo o de una de sus sociedades por deudas de 
otra: por una parte, la existencia de una "sociedad de hecho" 
entre las compahlas en cuestion, caracterlzada (HEMARDi,**i>or 
una série coordinada de hechos de explotacién en comun^ que 
solo puede explicarse por la presencia de una sociedad, por 
un con junto de circunstancias que estable^can materialmônte 
la sociedad y la hagan notoria"; por otra, el fraude çarecte— 
rizado por la creacion artificial y ficticia de dos socieda­
des que, ehmascarando la unidad total de un patrimonio, di­
vide ante terceros lo que econémicamente no es mâs que un so­
lo con junto. Se admite, por afLadidura, un tercer motive, êl 
de la confusién de hecho de los patrimonios de dos o mâs so­
ciedades que forman grupo, como figura distinta, naturalmente, 
de la de fraude.
Francia ofrece el muestrario mâs rico y pliiral de 
casos judiciaïes y su tendencia prédominante ha sido concre­
tamente proclamar la independencia jurldica, y, como corolario,
(225) GARRIGUES (op. oit., pâjg. 70y como ejemplo déï p^i
mer supuesto el caso de la sociedad que, ligada por un 
pacto de no competencia y deseosa de burlarlo, recurre a una 
filial para que comercie en ese sector econémico.
Los Tribunales franceses han llegado a deolarar que la Inde- 
péndenoia jurldica de las sociedades perteneoientes al mis­
mo grupo imposihilita la compensacién entre las deudas que un 
individus contraiga frente a una y los créditos que ostente 
frente a otra (Tribunal de Casacién, 21 de noviembre de 1,924# 
caso de la compahla de seguros "Le soleil-Accidents y^.
8in embargo, la jusrisprudencia dista de la unifor- 
midad. Desde una Résolueion de la Chambre des Requêtes de 20 
de noviembre de 1,922, hasta recientes sentencias, diotadas 
en la ultima década, especialmente por el Tribunal de Co— 
meroio del Sena, aflora repetidamente una tendencia partidaria 
de la responsabilidad solidaria, y sobre todo, de extender 
la quiebra entre sociedades contrôlantes y entidades contre- 
ladas,.en supuestos probados de artificialidad fraudulenta de 
la pluralidad de personas morales o bien cuando se demuestre 
la Virtual confusién de patrimonios: asi, la famosa Sentencia 
del Tribunal de Comercio de Aix de 24 de febrero de 1*927, se 
guida de otra del Tribunal de Apelacién local (14 de noviembre 
de 1.9270» y cle Sentencia de la Chambre des Re quê tes (13 de ma 
yo de 1*929) sobre el caso de las aguas termales de Aix, y tam 
bién la Sentencia del Tribunal de Paris de 28 de jülio de 1.937, 
sobre el no menos escandoloso asunto de la Association Fonciêge 
et Inmobilière (API).
Es cierto que, como apunta RODIERE (227), esta ju- 
risprudencia se apoya en el articule 446 del Cédigo de Co­
mer cio, segun el cual "en caso de quiebra de una sociedad, 
puede la quiebra ser declarada extensiva a toda persona que, 
bajo la cobertura de una sociedad que disimula sus maniobras, 
haya realizado en su interes personal actes de comercio y dis-
VANHÀE(5Œ(ôp. cii.,"pàg. 2o2) ofrece un document ado 
e interesanté resumen, que analiza con detalle las sen­
tencias que se citan en nuestro trabajo.
(227) Op. cit., pâg. 91.
pios", pero no es menos cierto que las sentencias citadas tra 
ducen un reflejo indudable de la reaccién del derecho privado 
frente a las conexiones financieras entre compaftlas que for­
man grupo. Es, por lo demas, significative que la Asociacién 
Nacional de Sociedades per Acciones (ANSA) propusiera en su 
proyecto de nueva Ley de Sociedades Anonimas un precepto que 
expresamente hacia/las compahias matrices responsables de las 
deudas de sus filiales, previa excusién de los bienes de es­
tas. Desgraciadamente, la sugestion no fue siquiera deba— 
tida por la Comisién gubernamental de Reforma, y no ha sida 
recogidh por la Ley de 1.966.
En Italia la juri sprudenc i a es netamente opuesta a 
la comunicabilidad, y su pronunc iamiento mâs oategérico apa- 
rece en la Sentencia del Tribunal de Apelacién de Milan de 17 
de enero de 1.958, que rechaza la extension de la quiebra de 
una sociedad anonima a una persona fisica que era accionista 
mayoritario y presunto "empresario oculto" (228). Sin em­
bargo, cierto sector de la doctrina (ASCARELLI, FERRARA, RO­
MANO PAVONE) preconiza la intercomunicacion de rssponsabili- 
dades.
En Alemania no cabe hallar,en cambio, material fo­
reuse tan rico y sugestivo. Unicamente es necesarlo sehalar 
que la nueva Ley de 1.965 prevé la responsabilidad de la so­
ciedad superior (Hauptgesellschaft) con motivo de las deudas 
que contraiga la compafî£a "incorporàda" (die eingegliederte 
Gesellschaft) a partir del memento de la incorporacion, si 
bien con la facultad de negarse a pagar a los acreedores mien­
tras la compahia de referencia conserve el derecho de impugnar 
el négocié jurldico que sirva de tltulo a la obligacién y los 
acreedores puedan resarcirse, mediante compensacién con cré-
dito vencido a favor de esa msma entidad. _______
£228) l^ ara una le c fur a mâs detenida. vide fiôPÏËftfi. op. cib, 
pâgs. 90-91.
penosa y preoarlamente si se quiere, la jurisprudencia y la 
doctrina de varias naciones empiezan a elaborar, por lo me- 
nos a postular, un régimen de comunicacion parcial de res- 
ponsabilidades,asentando asl, quizas, una de las bases angu- 
lares del future derecho mercantil.
c). La publicidad de los grupos de empresas.
Bajo el regimen tradicional, cada sociedad publica 
e strietamente los datos fundamentals s propios: capital y nom­
bre de los administraderss y directives, sin alusion alguna 
a là procedencia del primero, salve en el acto fundacional, 
ni a las conexiones orgânicas, personales o financieras con 
otras compahias. 8in embargo, se asiste en las ultimas dé- 
cadas al hecho, cada d£a mâs generalizado, de que sean los 
grupo8 de sociedades, o por lo menos las sociedades cabeza 
de grupo, quienes en sus balances y Memorias a la Junta Ge­
neral de Accionistas, o en sus comunicados a la prensa dia- 
ria, revelen el numéro y envergadura de las entidades compe­
nsâtes. Las sociedades rectoras, movidas por el deaeo de im- 
presionar al gran publico y por un elemental afân de crédite 
y prestigio financière, ouidan de enumerar sus participacio- 
nes e intereses en las entidades que controlan y aun en las 
que no dominan; las compahias dominadas pro daman su depen- 
dencia del grupo o de la entidad X con la misma ufania con 
que antaho el vasallo o mesnadero tehia a gala pregonar su 
vinculacién a un sehorlo poderoso.
Segun suele suceder, consolidada una prâcticà con- 
suetudinaria, acude el legislador a regularla y darle forma 
institucional. En el campe de la publicidad de grupos cunde 
desde la Segunda Guerra Mundial el ejemplo de la Ley alemana 
de Sociedades por Acciones de 1.937, que ya imponia obliga-
xiones (229), y son ya numerosos los ordenamientos que esta­
blecen la presentacién formal de las relaciones de control in- 
tersocietarlo en los documentes bâsicos de la vida de las com 
parlfas. Adelantado también de este movimiento ha sido el tex 
to bâsico inglés de 1,948, la Companies Act, que impuso, bajo 
pena de sanciones pénales, la obligacién, a cargo de los ad­
mini stradore s de la sociedad dominante (arts 150), de presen 
tar anualmente a la Junta General de ésta las "cuentas in- 
tegradas" (group accounts) del grupo, si bien con excepcio­
nes que dejaban un amplio margen interpretative en manos de 
los directores.
îiU actual regulacién alemana es quiz a la mâs minu- 
ciosa y elaborada. La nueva Ley de 1.965 obliga a la socie­
dad dominante ( Oberge sellschaf t ) de todo konzerno (arts, 329 
a 388) a presenter el ultimo d£a del ejercicio financière un 
balance con junto ( gonzembilanz ), asi ccmo un astado de per- 
didas y ganancias (Konzemabschluss) y una memoria global 
(Konzemgeschâftsbericht). Ademâs, que dan sujetos a inscip- 
cién en el Registre Mercantil los contrâtes de dominio o de 
transferencia de pérdidas y ganancias, su rescisién o denun— 
cia, la incorporacién formai (Eingliederung) de una sociedad 
por otra poseedora del cien por cien de sus acciones, el 
acuerdo de la primera de poner fin a ese régimen, o en su ca­
so, el memento en que la segunda deje de poseer la totalidad 
de las acciones. Ademâs, el Directorio de toda sociedad que 
dependa de otra u otras sin mediar contrats express de domi­
nio, deberâ exponer detalladamente en un informe especial, 
dentro del primer trimestre del ejercicio, sus relaciones con 
aquéllas, y por otra parte, toda compahia deberâ mencionar
(229) Àrtë 12b, pârr. 2, apartado 8ô, seçun el cual el in- 
forme anejo al balance anual deberia especificar las 
relaciones existantes entre la sociedad y las empresas del mis 
mo grupo, a menos que esa revelacién atentase a los inte- 
reses de la sociedad o de la empresa vinculada.
en sus aocuiuemios oixciau.es y perioaicos imemoria, oaxance 
anual, etc.) las participaclones que tenga en otras entida­
des en proporcion igual o superior al veinticinco por ciento 
de su respective capital. Retengamos, por ultime, el deber 
de toda empresa, sea cual fuere su forma jurldica, poseedora 
de una cuarte parte del capital de una compahla por acciones, 
de comunicarselo sin demora, y la misma obligacién de toda so­
ciedad anénima, en el supuesto de referencia, cuando la "par­
ticipais" sea otra entidad por acciones o una compahia minera» 
asl como el deber de notificacién mutua de partieipaciones re- 
clprocas.
Casi tan minuciosa era la Ley inglesa de. 1.94-8.» mo- 
dificada recientemente (1.967). El ordenamiento britanico 
exige, en definitiva, los mismos requisites que el alemân: 
presentacién por la compaflla dominante, al final del ejer­
cicio, de las cuentas de pérdidas y ganancias de las filia­
les (subsidiaries) y de una exposicién de su actividad y situa 
cién financiera, como anejos a la memoria y cuentas de la en­
tidad principal, asl como de un balance y de una cuenta de re 
sultados "consolidados", concepto que explicaremoe mâs ade- 
lante; y por otra parte, citacion en la Memoria anual del nom 
bre de las filiales y de la clase y cuantla de los titulos que 
se poseen del capital de éstas, y ,correlativamente, obliga­
cién de toda filial de citar en su Memoria el nombre y na- 
cionalidad de la compaflia que crean los administradores que 
es la sociedad matrim en ultimo término (the ultimate holding 
company). Ademâs, toda sociedad que posea mâs del diez por 
ciento de las acciones emitidas de cualquier otra sociedad, 
deberâ especificar en su Memoria anual el nombre y nacio- 
nalidad de la segunda, asl como la clase de titulos de que 
se trate y la proporcion exacta que representen respecte al 
total de su categorla (en este el derecho inglés es mâs rigu- 
roso que el germânico, que sélo formula la obligacién a partir
m\ay reducida, la orientacion alemana, disponiendo (arts 356) 
què cuando una sociedad haya adquirido en determinado e jer- 
dlcio una part icipac ion, o del 10 al 50}(> del capital de otra 
compafiia con sede en Francia, 0 mâs de la mi tad del mismo, de­
berâ deolarar lo en su Memoria a la Junta General, y que el Con­
sejo de Admini s tracâén darâ cuenta en su informe de la activi­
dad de las filiales por ramas de producei6n.
En lineas générales, las naciones anglosajonas: Gran 
Bretaha y sus Dominio s "blancos", y los EE, DU., asi como Aie 
mania, Suiza y los paises del Norte de Europa se atienen rigu- 
rosamente a normes de publicidad globalizada, mientras que en 
la regién latina a^nas despunta el nuevo régimen en las refor­
mas recienteb o inminentes.
A titulo de indicio de las tendencies actuales, es ia 
tere santé el proyecto de Estatuto de Sociedad Anonima Europe a 
(proyecto SANDERS), que, en su Titulo VII ("Los grupos de so­
ciedades") , contiens disposiciones que recuerdan casi literal- 
mente êl ordenamiento alemân, obligando a toda Sociedad de es­
tatuto éuropeo a publicar sin tardanza el hecho de haberse con 
vertido en dominante o en dominada, asi como el cese de esta 
situacién, y prescribiendo, incluse, que toda Compahia Europea 
declare en su Memoria anual si forma parte de algun grupo como 
dominante o dominada, asi como que notifique si ha dejado de 
encontrarse en una de esas dos hipotesis.
d). La cristalizacién contable de los grupos: mencién es­
pecial del "balance consolidado".
La propia naturaleza de las sociedades de capital, 
basadas en la limitacién de responsabilidad personal de los so 
cios, exige el mâximo escrupulo en la presentacién de sus- cuen­
tas, en interés de acreedores y accionistas por igual. _iShi.
qua,. salvo las primeras leye s decimonénicas, sobremane% par-
un Qontenido tipico cada vez més extenso y mlnuoloso en pun­
to a redaccién del balance y de las cuentas de resultados, y 
muy especialmente a partir de la tercera década del siglo en 
relacion concretamente a los complejos intersocietarios.
Se ha demostrado por triste experiencia, de la que 
el caso "MATESA" en Espaha parece constituir ejemplo de tru- 
culenta contemporaneidad, que una de las causas mâs frecuentes 
de las catastrofes financieras en las grandes agrupaciones, 
es la red de relaciones contractuales y crediticias entre en­
tidades contrôlantes y firmas controladas, a través de cen­
trâtes leoninos, precios simbolicos de suministro o venta, 
préstamos ficticios, auto-contratos mâs o menos disimulados, 
etc,, cuando no la polltica deliberada de la sooiedad domi­
nante de torpedeo de la dominada para llevar a ésta a la qui^ 
bra y poder la primera alzarse a precio de saldo con todas las 
acciones. De ahi que jur. istas, financières y cent able s abo- 
guen por el perfeccionamiento de las técnicas de balança, po_s 
tulando la apertura de partieipaciones llamadas de control, 
asi como para las diversas operaciones concertadas entre los 
miembros de un mismo complejo. Sobra decir que las preocu- 
paciones fiscales no han sido ajenas a este afân, especial­
mente en los Estados Uni do s y Gran Bretaha,
Se distinguen generalmente dos.fases en la disci­
plina contable de los grupos: en primer lugar, la reforma del 
balance individual de cada sociedad; en segundo lugar, la adojg 
cién, a nivel de la sociedad dominante y con validez para to­
da la agrupacion, de un balance colectivo o global (230).
Alumbraron la primera etapa las legislaciones nor- 
teamericana y britânica. En Europa, efectivamente, la "Com­
panies Act inglesa de 1.929 obligé a las holdings a incluir
(23o) Vide, entre otros, MÎÜËËt ŸANËAËùki;, op. cit.,pâgs.4$9
494, y FEDERICO PEPE, "Holdings, gruppi e bilanci conso- 
lidati". Uapitulos V y VI, pâgs. 157-234.
en su balance dates sobre sus participaciones de control, bajo 
y très partidas comcretas, una^ en el Active, llamada "Partici­
paciones" ^ otra, también en el Active, bajo el titulo "Cré­
ditos contra las filiales", y otra, por fin, en el Pasivo, tl 
tulada "Deudas frente a las filiales", sin que figurasen, en 
cambio, las simples participaciones de Ihverslén especula- 
tiva, reglament ac i on que sirvio de modelo directe a la Orde- 
nanza alemana de 1.931, que, a su vez, pasô a la Ley de So­
ciedades Accionarias de 1.937, con la notable modificacién 
de que se aplicaba no sélo a sociedades vinculadas por par­
ticipaciones accionarias, sine a toda estructura de konzerno. 
Eran, sin embargo, regulaciones primerizas y rudimentarias, 
que no exigfan la precisién del numéro" y nomenclatura de las 
filiales ni el importe de las sumas invertidas por la holding 
o cabeza de konzerno en cada una de las entidades dominadas, 
ni de los créditos de éstas contra la primera o viceversa. 
Ademâs, los textos légales unicamente tenlan en cuenta las 
compahias filiales del primer escalon, con lo cual bastaba el 
sencillo recurso de interponer sociedades puramente nominales» 
Las insuficiencias apuntadas y la critica de finan­
cières y jurisconsultes han deteiminado, a partir de la Se­
gunda Guerra Mundial, un vaste movimiento de reforma legisla- 
tiva, del que son ejemplos salientes la Ley inglesa de Com- 
pahfas de 1.948, modificada, como se dijo, por la de 1.967, 
y la Ley alemana de 1.965. Las alteraciones han consistido 
en la exigencia de que consten no sélo las cifras globales, 
sine también el desglose por cada filial de los créditos, par­
ticipaciones y deudas de la dominante, y en extender él âm­
bito o area contable de la nocién de control a las socieda­
des indirectamente controladas, es decir, a las sub-filiales, 
sin perjuicio, como se ha especificado en el apartado procé­
dante, de hacer obligatoria la mencién de toda participacién 
del capital de otra entidad superior a determinado porcentaje.
fuere su' proporoion (verbigracia, el Cédigo civil italiano, 
arts 2.424). El ordenamiento espanol no contiene normas es- 
peclficas en la materia, ni exige como apartado la mencion 
de las participaciones.
Ahora bien, toda contabilidad puramente enumera­
ti va ofrece serios inconvenientes: en primer lugar, puede ré­
sulter prolija y farragosa en los casos de participaciones de 
una compafifa en multiples entidades, como beurre, por ejemplo, 
con los famosos "conglomerates" del mundo anglosajon (grupos 
de sociedades perteneoientes a sectores dispares, sin mas un^ 
dad que la del centro dominante ) ; en segundo lugar^ no acaha 
de dar una vision organica de oonjunto, y en tercer término 
(este ya no es un reproche a la idea en si, sino a su apli- 
cacién), las leyes de sociedades (por ejemplo, la inglesa de 
1,967, en su arts 32, y la alemana de 1,965, en su art6 160) 
suelen dispensar la obligacién de refiejar las participaciones 
en aquellos casos en que, a juicio de los administradores, la 
public idad puede per judicar a las compafilas o provocar pertur- 
baciones en el câlculo de valor de los activos.
La évolueién de la técnica contable fatalmente de- 
bia conducir a una figura mâs depurada que los renglones o 
partidas especiales aritmeticamente yuxtapuestas 0 un mero 
recuento de participaciones. Habia que pasar a la presen­
tacién sintética de las cuentas del grupo; en una pajiEbra, 
habla que saltar de la aritmâtica al âlgebra 0 , si se pre- 
fiere un simil. de la ciencia quimica, de la mezcla a la combi 
nacién. Este es precisamente el sentido del "balance conso­
lidado", anglioanismo tomado literalmente de "consolidated 
balance sheet" (mâs propio habrla sido decir balance total. 
global u organic o). Como grâf icamente ha dicho M. VANHAECKE 
(op. cit.. pâg. 475), "el balance consolidado es la expresién 
contable de la situacién de la empresa individual o socie-
taria, y se define como integracion o fusion en uno solo
Ude los balances de las diversas sociedades del grupo.
La redaccion balance global implica dos supues­
tos indéclinables: la existencia de uii nexo efectivo de con 
trol entre las sociedades y la absoluta homogeneidad de las 
técnicas contables en cada una de las compadias, ya que so­
lo se pueden amalgamar cantidades perfectamente comparables, 
y ademâs la exacta coincidencia de périodes contables, Aho­
ra bien, aparece un factor de perplejidad si se considéra la 
posibilid.ad de distintos enfoques teéricos sobre la ins- 
titucion, posibilidad que, segun P. PEPE (op. cit.. pâg.159). 
da a entender, se resuelve bâsicamente en dos planteamientos, 
sostenidos fundamentalmente en Norte amer ica, verdadera adelan 
tada de la nueva técnica: la"teorla de la entidad" (entity 
theory) y la"teorla del propietario" (proprietary theory)* Se­
gun la teorla del propietario, los balances refiejan el pun­
to de vista de los accionistas de la sociedad dominante; se­
gun la teorla de la entidad, refiejan el patrimonio conjunto 
y la totalidad de las actividades econémicas del grupo, di- 
rigidas por el control centralizado de là entidad dominante.
En este caso, se considéra el grupo como ente distinto y se- 
parado de la empresa dominante, asl como de las dominadas.
El enfoque del "propietario" predispone, en cierto modo, a 
que el balance sea una especie de contabilidad ampliada de 
la companla dominante ; por su parte, el de la "entidad" au­
torisa la afirmacién (231) dé que se trata de "balances de 
una entidad economica con dos categorlas de intereses acqio- 
narios, el mayoritario o dominante y el minoritario, o *los 
minoritarios", y de que "en la preparacion de los balances 
consolidados, estos intereses dében ser considerados cohe- 
rentemente". Por lo fanto, segun la "propietary theory" , 
el renglon capital neto no induira el capital perteneciente
('^ 31 ) H.A'.PIHlTEy y "Principles of "siccbuting-AcL-
vanced", pâgina 474..
a xos reBxanxes accionisxas ae xas socxeaaaes conxroxaaas, y 
coincidira con el de la sociedad dominante, eventualmente in- 
crementado o reducido, en el porcentaje correspondiente, por 
las variaciones experimentadas en las réservas de las com- 
pahias filiales despues de la compra o suscripcién de las p ^  
ticipacione8 rèspectivas. Por el contrario, conforme a la en­
tity theory* el capital social y las réservas que figuren en 
el estado conjunto^ incluir an asl el capital especlfico de 
la dominante como los intereses de los accionistas minori­
tarios o, mejor dicho, ajenos al grupo. La dualidad de con-
, ' ' 
cepcion agrava los-prohlemas valorativos, ya graves de por
si, que plantea la fisiologla del grupo.
La evolucién legislative ha sido anâloga a la del 
balance individual con partidas especiales: primero, se in- 
trodujo la conso1idacion a tltulo facultativo, y mas tarde, 
determinados ordenamientos lo han hecho obligatorio. En los 
Estados ünidos, con excepoién de las llamadas "blue-sky laws"
(232), là legislacién de cada estado miembro no suele ocu- 
pafse del tema. La unica salvedad notable es el Corporation 
code, de California, que da a elegir a las sociedades holding 
entre preparar su balance propio o préparer otro orgénico que 
incorpore también los de las filiales. En cambio, a nivel fe­
deral, la institucién es de hecho obligatoria desde el momento 
en que la Comisién de Nëgociacién de Valores (Securities Ex­
change Commission, abreviadamente SEC) esta facultada para 
exigir a las entidades la compilacién de balances globaliza- 
dos en todos los casos que juzgue necesarios. Comoquiera que 
la Comisién ha hecho uso muy a menudo de esta posibilidad, 
prâcticamente todas las compahias americanas cotizadas en Bol-
iiieralmehte, *leyes de clelo azul^, asi llamadas por-
que sé dictaron hacia 1.930, como consecuencia de los 
escandalos financières y bancarrotas de la época para dar lim- 
pieza y transparencia a los négociés especulativos y bursâ- 
tiles y a las emisiones de acciones y obligaciones.
» »  J ucf uxv;xpa,v;xuxx m aj vx x. vox x a  exx uux'cis, « » —
tén obligadas a presentar cuentas consolidadas, tanto mâs 
cuanto que en los ultimos afios las reglamentaciones de la 
mayoria de las Boisas de Valores lo imponen.
En Gran Bre tafia, la Ley de Compahias de 1.948 es- 
tablece el principio de obligatoriedad para las "cuentas 
de grupo" (group accounts), pero, al mismo tiempo, dispensa 
a los administradores en ciertos casos, siempre que el Mi- 
niëberio de Comercio (Board of Trade)de su consentimiento 
(artfi 105 de la citada Ley de 1.967).
En Alemania, mientras la ^tigua Lqy, de- 1*937 
autorizaba s implements al Mihisterio de Justicia para pro- 
mulgar, de acuerdo con el de Economia, normas sobre la pre­
sentacién de cuentas. globales de konzerno al final del ejer­
cicio, sin que Ministre alguno llegara a usàr de esta facul­
tad, en cambio la Ley actual establece un balance total obli 
gatorio (arts. 329-331) e impone la redaccién de una cuenta 
global de pérdidas y ganancias (arts. 332-333) con minuciosas 
indicaciones sobre la factura de entrambos documentes, si 
bien la nqeva disciplina sélo afecta a las empresas ouyo ca­
pital pcrtenezca en. mâs del cincuenta por ciento a la domi­
nante o a varias del grupo. Es s implements facultativa la 
inclusién de las demâs, slave en el caso de que "tengan su 
sede en Alemania y de que su inc lus ién cohduzca a una esti- 
macién distinta de la situacién patrimonial o de la rentabi- 
lidad del konzerno".
Suiza y Holanda se han incorporado de c ididamente 
al movimiento, mientras que en el mundo latina àlgunos-gm 
pos de dimensién sobresaliente balbucean la tendencia con en 
say08 un tanto elementales. Los ordenamientos positivos de 
Francia, Italia y Espaha desconocen virtualmente el balapc©
Consolidâdd en la esfèra del derecho de sociedadesy sélo lo 
regulan, îaun asi a titulo simplemente:facultative, en la ér-
bita del derecho tributario,
Aunque no tenemos por que vatioinar sobre la évo­
lue l6n de la figura, los datos disponibles parecen autori- 
zarnos a predecir el triunfo final de las cuentas consolida­
das al socaire del movimiento concentrador en las naciones 
industriales. Citemos de nuevo como sintoma sugestivo que 
el proyecto SANDERS de Estatuto de Sociedades Europeas obli­
ge a las compahias dominantes a elaborar una cuenta anual y 
unbalance "consolidado" (arts VII-2,3,),
9.- Consideraciones sobre el regjmen juridico de la fusion.- 
Como ha dicho GARRIGUES (233), la fuaidn es "el 
grade mâximo de la concentracion"^ el culmen del proceso con- 
temporâneo de aglutinamiento empresarial. Sea caïales fueren 
sus variantes y modalidades, se trata, en todo caso, de que 
se extingue una o mâs personas juridicas para integrarse, 
ora en una de las sociedades preexist en tes» or a en una nueva, 
y en eso estriba, como sehala MOTOS GUIRAO ( 234)/ su mayor vir 
tud, "porque los entes econémicos ficticios desaparecen juri- 
dicamente y se mantiene asi la seguridad del trâfico, a di- 
ferencia de las simples uniones de empresas.,." La fusién 
es por naturaleza una solucion radical al problema de la com^, 
petencia entre dos o mâs empresas, como el matrimonio de los 
herederos de la Corona lo era para los re inos rivales, Esa 
sinceridad, esa claridad sin nieblas ni eufemismos, explica 
por que los diferentes ordenamientos nacionales, normalmente 
histiles a las asociaciones o conciertos de empresas, a las 
"ententes"ycombinations" y"Kartells", toleran, y estimulan in 
cluso, la encamacion total de dos o varias uni dade s en una so 
la (si bien en los ultimo s tiempo s apunta un movimiento de re 
celo e inquietud ante la magnitud del fenémeno, pero no lo bas
(233) **ÿormas sociales de uniones de empresas'*» en jfevTsLa
de Derecho Mercantil, i.947, 1# pâg. 5l.
(234) "Fusion de sociedades mercantiles", Madridf 1.953, Edit.
Revista de Derecho Privado, pâ^ 6.
como para •oontrarrestar la t^ndbacia faybpable). 
Ahora bien, ique es una fusién? Quizâ la défini- 
cion mâs concisa y expresiva sea, dentro de la ciencia jurl­
dica espahola, la siguiente de üRIAs "Acto de naturaleza cor- 
porativa b social, por virtud del cual dos o mâs sociedades 
mercantiles, previa disolucion de algunas o de todas ellas, 
confunden y agrupan a sus respectives socios en una sola so­
ciedad" (235). En real idad, es mâs bien un con junto de actes 
de Indole compleja, patrimonial e institucional a la vez. De 
ahi que la doctrina sue la subrayar la pluralidad de elementos 
del proceso, del que cada autor o cada escuela subraya el que 
le parece esencial, relegando los restantes (236). No es nues
tro propésito exponer ni yalorar las distintas teorlas, sino 
8implements indicar los très datos fundamentals s de toda fu-
si6n (237):
= 1) Disolucién, por lo menos, de una de las compa- 
fifas en presencia;
= 2) Transmis ion en bloque de los patrimonios a la so- 
ciedadciedad fusionante, es decir, *uiia sucesion universal; y
= 3) Paso directo de los socios de las fusionadas a la 
fusionante, mediante la c ontrapre s tac ion que reciben en forma 
de acciones de la segunda a cambio de que dar anuladas las acc^ 
nés de los entes disueltos.
X7351 *^ a fusion de las sociedades mercantiles en el derecho
espa&ol", Hevista de Derecho Mercantil, 1.94b# pag.216..
(236) MoTos, op. cit., paginas 17-21, distingue, oiguiondo a 
PARRI (La fusione delle societâ commerciali), pâg. 514,TC3rin, 
1.940, clnco grupos de teorias: A)La que ve en el fenomeno una 
forma especial de disolucion de compahias (VIVANTE, NAVARRINI); 
B)La que la configura como contrato de constitueién de una so­
ciedad (THALIER); C) La que retiene como esencial el hecho de 
\ma trensmisiân social en virtud de sucesion universal inter vi­
vos, y por tanto la no existencia de liquidacion (ASCARËlt]); 
iry^La que define la operacion como transformacion extintiva
de la sociedad (FERRARA, FISCHER) y, por fin, E)la que advierte 
una transmis ién négociai del patrimonio de una sociedad a otra 
mediante la adquisiciân de la cualidad de socio de esta ultima por los 
de la sociedad transférante (WIELAND)
(237) JESUS RÜBIO, op. cit., pâgina 407.
•Dos son las modalidades de fus ién; creacion de una
nueva sociedad por dos o mâs existantes, que se disuelven# y
absorcién de una o mâs sociedades, que ipso facto se extin- 
guen, por otra que subsiste, con el consiguiente aumento de 
capital en la casi totalidad de los supuestos. Superada hoy 
la tesis de que la segunda modalidad era una "fusién impro— 
piay se reconoce unânimemente que la esencia es la misma 
en entrambas hipétesis, Como c ategér i c amen te observa MOTOS
(238), "la desaparicién de la pluralidad de titulares socia­
les, la confusién en uno de los respectivos patrimonios y la 
integracién de los miembros de las sociedades fusionadas en 
un statua unitario de socio son circunstancias que concurren, 
igualmentej en uno y otro supuesto", y, efectivamente, los or 
denamientos positives* someten a régimen jurldico comun, con 
simples variantes de matiz, las dos figuras.
a). Problèmes del régimen jurldico de la fusion.
Examinemos los aspectos susceptibles de faciliter 
o, por el contrario, de entorpecer los ayuntamientos emprasa- 
riales, es decir, las disposiciones que puedan tender a eim- 
plificar el proceso y las que, en cambio, exijan requisites y 
formaiidades limitadoras. Seleccionemos très puntos: la for­
ma de las sociedades en presencia; la concepcion que de la - 
transmis ion patrîmonriàl adopten el legislador o los Tribuna- 
ïes, concepoién que détermina si habrâ o no liquidacién previa 
de la entidad absorbida 0, en su.caso, de todas las fusionan- 
tes; y, por ultimo, en Intima relacién con el apartado ante­
rior, los derechos de los acreedores de las fusionantes o de 
la absorbida.
a* - Forma dé las compahias en presencia*
Normalmente la^fusién se da entre socieda­
des por acciones o de responsabilidad limitada, y se célébra,
ademâs, con diver sas formalidades que prescribe la Dey. Aho- 
6p.-cii., pâg. ^ ^ "-------
nales la interrogante de si es posible la fus ién entre una 
anénima y otra que no lo sea. o, en general, entre un ente 
con socios de responsabilidad limitada y otro cuyos miem­
bros respondan sin limitacién, cuestién delicada que afec­
ta directamente a la garantie de cobro por parte de los acree 
dores de la segunda entidad,
Como sehala la general idad de los comentaristas» 
en principio es posible la fusion de cualesquiera socie­
dades, incluse las personalistas, aunque este implique» co­
mo advierte ÜRIA (239), grandes dificultades para "la cons­
true cién juridica unitaria de la fusién". Las soluciones 
establecidas por los textos legislatives y sugeridas por 
los mercantilistas distan de ser uniformes* Examinémoslas 
brevemente •
Los ordenamientos germânicos se caracterizan por 
un criterio restrictive. Asi el viejô cédigo de Comercio 
alemân, que, regulando unicamente la fusion por absorcién, 
se referia sélo a la operada entre compahias por acciones, 
asi como al supuesto de que la absorbante fue se comandita- 
ria por acciones, silencio que, en general se interprété 
como tâcita exclusién de las restantes figuras societarias.
La Ley de Sociedades por Acciones de 1.937, ademâs de regular 
como figura nueva la modalidad de creacién, extendié la po­
sibilidad del procedimiento formai de fusién a otras for­
mas de compahias, en termines que han sido casi literal­
mente reproducido8 por la Ley de 1.965. En consecuencia, 
el derecho alemân admite expresamente las amalgamas entre 
las sociedades accionarias (arts. 339-352 de la Ley vigente), 
los ayuntamientos entre comanditarias por acciones y los que 
se hagan entre comanditarias por acciones y anénimas ( arts 
354); las absorciones de sociedades de responsabilidad li­
mitada por entidades accionarias (artfi 355) o por una coman-
(2391 "La fusién de las sociedades mercantiles en el Derecho 
espanol*', pâg. 214. ' ^
de una sociedad minera por una compahia accionaria (ar­
ticule 357) 0 por una comanditaria de acciones (artfi 358),
Se deduce tâcitamente a sensu contrario que no sera posible, 
por una parte, la fusién de sociedades de responsabilidad 
limitada entre si, ni tampoco la absorcién de una compahia 
accionaria, sea anénima, sea comanditaria de acciones, por 
una entidad de responsabilidad limitada o de derecho minero. 
La conclusién es que el régimen formai de fusién (Verschmel- 
zung) abarca a las sociedades anénimas y a las comandita­
rias por acciones en todo caso, y solo en ciertas condicio- 
nes a las de derecho minero y responsabilidad limitada, y 
excluye, por fin* radicalmente a las entidades personalis­
tas, 0 sea, las colectivaa y las comanditarias simples, ac- 
titud légica si se tiene en cuenta que el sistema germane no 
reconoce personalidad moral sustantiva a las dos ultimas for­
mas .
El derecho holandés y el suizo adoptan solucio- 
' nés anâlogas, Concretamente la doctrina helvética admite 
la posibilidad de absorcién de cualquier entidad no accio­
naria por otra accionaria, mas no a la inversa, y el Godigo 
helvético acepta, incluse, la fusién de cooperatives, con 
un régimen muy parecido al de las sociedades anonimas.
Menos rigides son, en cmabio, les sistemas latinos. 
Por ejemplo, en Italia, siguiendo la tradicién liberal del 
antiguo Cédigo de Comercio, el cédigo Civil vigente admite 
impllcitamente la fusion entre toda clase de sociedades mer­
cantiles, tanto en el supuesto de creacién como en el de ab­
sorcién (240). En suma, segun la Ley y la doctrina predomi
acciones.o qe responsabilidad limitada, a ôondicion'dt quW 
sea por instrumento publico, y 2.504 da a entender que pue 
den fusionar cualesquiera compahias al decir que "sila spcie-
dad absorbente o la nueva sociedad résultante de IS^usion es 
una sociedad por acciones, comand.itaria por acciones o de res­
ponsabilidad limitada, la fusion deberâ hacerse por escritura 
publica/'
nante pueden fusionar no solo sociedades personalistas, sino 
también compahias capitalistes con entidades de personas (241), 
En Francia, la doctrina ha interpretado tradicionalmente, en 
vista del silencio de la Ley, que la figura era vâlida para 
cualquier tipo de sociedades mercantiles. La nueva Ley de 
1.966 ha resuelto toda duda al deolarar (arts 72) que la fu­
sién en cualquiera de sus dos formas, asi como la escisién y 
la fusién—escisién, podrân realizarse entre sociedades de for­
ma diferente, recogiéndo, ademâs el sentir general de la doc 
trina al disponer (arts 373) "••• si la operacién proyectada 
tiene como efecto aumentar las obligaciones de socios o accio 
nistas de las sociedados en cuestién, sélo podrâ ser acordada 
con unanimidad de dichos socios o accionistas".
En Espaha, la interpretacién general, antes de pu­
blicar se la Ley de Sociedades Anonimas, era que, en vista de 
la ausencia de prohibicién en el Cédigo de Comercio (arts 175, 
nS 4) y en el Reglamento del Registre Mercantil (arts. I38 y 
139), podia realizarse la fusién de toda clase de sociedades 
mercantiles. La ley de 1.951 modifica la situacion, reser- 
vando la figura a los supuestos de dos o varias entidades 
accionarias, asi como a la hipétesis de que se amalgamen so­
ciedades de cualquier clase, siempre que la résultante, o,en 
su caso,la absorbente, sea una compahia anénima (242). El ar- 
ticulo 142, dice, en efecto, en su primer incisos "La fusién 
de cualesquiera sociedades en una sociedad anénima se realizara 
acordando previamente cada una de ellas su disolucién y el 
traspaso en bloque de los respectives patrimonios sociales a
(241) Ahora bien, si la fusion implica que una "sociedad de ca 
pi taie s qu?;de transformada en otra personalista, juzga
la doctrina que séria necesario el acuerdo unânime y no, sim- 
plemente, una mayoria cualificada,
(242) En efecto, la Exposi don de Motives dice;"Y, por otro la 
do, se ordena parcialmente el fenémeno de la fusién de"”
sociedades contemplando exclusivamente aquellos supuestos que 
giran en. torno a la sociedad anénima como forma extema de la 
empresa unica résultante de la gestion."
fusion hubiese de resultar de la absorcién de una o mâs So-
ciedades por otra anénima ya existante,   .... ".
Digamos, por fin, que los sistemas anglosajones son 
bastante libérales en la materia, a lo que en parte contri- 
buye el hecho de que no han tratado de construir un concepto 
formalista de la fusién, contentândose con regular el fené­
meno de modo esporâdico y flexible.
El examen anterior révéla que las leyes de socie­
dades son, en conjunto, de criterio amplio al trazar el âm­
bito de la fusién, y a que no la reservan e strie tamente a las 
compahias anénimas, sino que la extienden, con ciertos mati- 
ces y condiciones, a otras formas de sooiedad capitalista, 
y en algunos casos, inc lus o, a las sociedades personalis­
tas, actitud que, en principio, supone notables facilidades 
légales para la concentracién de unidades econémicaa pe- 
quehas o medi anas en grandes complejos.
b * - Problèmes especificos de transmisién patri­
monial .
Dicho queda que una de las notas esenciales 
de la fusién es la transferencia global del activo y pasivo, 
•bien de la sociedad absorbida a la absorbente, bien de las 
fusionantes a la -de nueva planta. Mas la traslacién tiene 
que hacerse de cierta forma para que el mécanisme pueda ser 
calificado propiamente de fusién* En principio, cabe una sé­
rié de transferencias de los diverses elementos y bienes, ca­
da una segun las reglas propias del objeto transmisible. Tam­
bién en este caso se operaria un cambio de propiedad del pa­
trimonio entero, pero no estariamos ante una verdadera fusién, 
al no haberse apiicado el procedimiento idéneo, que requiere 
el traslado uno actu. Segun la fina distincién de MOTOS (Op. 
cit., pâg. 52), se habria transmitido "todo el patrimonio", 
pero no el patrimonio "como un todo" ; se habria hecho una trans 
ferencia a titulo singular, no una transmis ién in universum ius.
Un largo debate aoadéaico# si bient de ineludible 
reperousion en el derecho positive, ha ocupado los desvelos 
de IcL doctrina acerca de si la traslacién patrimonial en ca 
so de fusion es una transferencia a titulo singular o si, 
por el contrario, constituye una operacion a titulo universal. 
Si se acepta la primera tesis, hay que aceptar légicanente 
sus consecuencias: deecomposicién del proceso en un sinfin 
de négociés juridicos concretes para el traslado de cada uno 
de los elementos. Asi, ]os bienes muebles se transmitirian 
con sus caracteristicas peculiares, a tenor de contrâtes de- 
terminados, y aun asi, los titulos-valores tendrian régimen 
aparté; los bienes inmuebles se enajenarian por titulo y mo­
do espeoificos; los derechos sobre bienes inmateriales (pa­
tentes, marcas comerciales, nombre comercial, etc.) mediante 
procedimientos a cudl mâs complejo; los créditos por cesion, 
las deudas por "novacion subjetiva", es decir, cambio de deu- 
dor, segun el Cédigo Civil (arts 1.205).
Las exigencies del trâfico modemo, rapidez y sim- 
plicidad ante todo, son incompatibles con la doctrina de la 
tracsmisién a titulo singular, nacida al calor de las circuns­
tancias y concepciones decimonénicas. De ahi que la ciencia 
mercantilista elaborase pronto una nueva teoria, la transmisién 
universal, hasta el punto de que hoy son legién quienes/ por- 
analogie con la herencia^hablan de sucesion universal.
A favor do ella, hay otras consideraciones de no nm 
nor importancia , concretamente las suscitadas por el problema 
de los acreedores de las sociedades absorbidas (o de las fusio 
nantes, en el supuesto de creacién de entidad nueva). Si par- 
timos de una éptica particularista, diagnosticaremos una simple 
novaeién por cambio de deudor, y esta novacién no podria dar­
se sin consentimiento del acreedor. En la hipétesis normal de 
que fuesen varies los acreedores, bastaria con que uno de ellos 
se opusiera de mala fe, para que la fusién no se realizara, a
xricxuau uesue ex pxinxo ae vxs^a ae xos cicreeaores ae xa so— 
ciedad absorbente, que en principio no necesitan garantie al- 
guna, caben dificultades, como senala MOTOS (op. cit., pégina 
56), en el supuesto, por ejemplo, de que la compaüla deudora 
adquiera la sociedad B, cargada de deudas o de pérdidas con 
la esperanza de restablecer la situacién y dar prosperidad al 
négocie. Los acreedores de la primera quedarian a las re­
sult as de la operacion y forzados a compartir su suerte con 
los de B, les cuales verian, en cambio, mejoradas sus garan- 
tias. La teoria de la transmision singular es de todo punto 
insuficiente para resolver semejante hipotesis,
Ahora bien, el inconveniente mâximo de la teoria 
es la necesidad de abrir un proceso liquidatorio en las so- 
ciedades absorbidas o en todas las fusiônantes, como paso pr£ 
vio a la fusion. Habrla, por le tanto, que pagar primero a 
los acreedores,- a menos que consintiesen expresamente en la 
operacion. Este es el resultado al que ha llegado, por ejem 
plo, el ordenamiento belga (243). En Erancia, el pensa- 
miento y la prâctica mercantilistas abocaron al mismo resul- 
tados entender la fusi6n como simple aportacidn de activo y 
negarle el carâcter de transmisi6n universal, asi como exigir 
la liquidacion prèvia del patrimonio del ente adquirido, si 
bien la causa no fue exclusivamente de orden doetrinario, sino 
también fiscal: el proposito de nitigar los rigores de una 
legislacion tributaria que gravaba, en el seno de las socie- 
dades absorbentes, las deudas o el pasivo de las absorbidas 
como si se tratara de una venta, por lo que se ideo el proce- 
dimiento de liquidar las sociedades absorbidas vendiendo par­
tes del activo hasta agotar el pasivo, tras lo cual el liqui-
(24lj (Jfr. «THaï -^C. ”Les fusiones de sociétés en droit
belge", en Rapports au (jollôque International de "ProiT" 
European, paginas 47-51.
En cambio, el corolario inmediato del planteamiento 
•universal es la ausencia del mécanisme liquidatorio, Preci- 
samente GARRIGUES ha definido la fusion como un supuesto de 
disolucion que, excepcionalmente, no implica liquidacion de 
la sociedad (245). Es évidente que, si la entidad adquirente 
sucede a la adquirida en todos sus derechos y obligaciones, 
subrogândose en su lugar frente a los acreedores, ya no tie- 
ne razon de ser la operacion liquidatoria.
Por eso, la mayoria de los ordenamientos positives 
consagran la solucion preconizada por la tesis universalista, 
o sea, la ausencia de liquidacion, bien haciendo constar la 
no necesidad de la operacion, bien estableciendo que por el 
solo hecho de la fusion la entidàd absorbente o, en su caso, 
la de nueva planta sucede a la absorbida en la totalidad de 
sus derechos y obligaciones. Ejemplos del primer supuesto 
son la Ley alemana (artfi 339, pârr. 1) y el C6digo suizo de 
obligaciones (artfi 749), asi como el proyecto de Estatuto de 
Sociedades Anonimas Europeas (artfi XI-1-1). Ejemplo del se- 
gundo caso es el Codigo civil italiano (artfi 2.504, ultimo 
pârrafo: "La sociedad absorbente o la que resuite de la fu­
sion asumirâ los derechos y obligaciones de las sociedades 
extinguidas"). La Ley francesa de 1.966, visiblemente in- 
fluida por la doctrina contemporanea (WAHL, RIPERT, etc.), 
adopta el enfoque universal (artfi 381): "La sociedad absor­
bente serd deudora de los acreedores no obligacionistas de 
la sociedad absorbida en vez y lugar de esta ..,, sin que es­
ta sustitucion implique novacion frente a aquéllos". A mayor
(244) " ïïë'ahi que cié'rtos"'''autbrés 71jÏÜN-CAEN,""ëPNAULT7'E^ ---
CARRA, etc.) hayan afirmado que en el caso de que la 
fusion lleve consigo la aceptacion del pasivo de la absor­
bante, la operacion se descompone en dos partes: hasta la 
concurrencia del pasivo con el activo hay una venta, y so- 
lamente se exige la aportacion en lo relative al resto (MO­
TOS, op. cit., pagina 62).
(245) **Tratado de Uerecho Mercantil", pâg. 1.270,pârr.517.
abimdamiento, ahade (pârrafo 4 del mismo arts); "La oposi- 
ci6n formulada por un aceedor no tendrâ por efecto la prohi- 
bicion de que prosigan las operaciones de fusion", con lo que 
implicitamente se -déclara innecesaria la liquidaoiân,
Por fin, en lo que toca al derecho espaüol, la doc­
trina dominante no s6lo considéra superflua la liquidaciân, 
sino que, incluse, la califica de incompatible con la fusion 
(GARRIGUES, URIA, MOTOS), En el campo opuesto la unica po- 
sicion de relieve es la de LANGLE, que no ha ido mas alla 
de afirmar que ambas figuras no se excluyen forzosamente, con 
clusiân impugnada por MOTOS (op. cit., pâgs, 249-252), quien 
niega el carâcter de verdaderas hipotesis de fusion a los ca 
SOS invocados por aquel. RUBIO defiende una concepcion ma- 
tizada (op. cit., pâgs. 409-41o), en el sentido de que es po- 
sible una liquidacion "a consecuencia, por ejemplo, de un con 
venio expreso entre las sociedades que se fusionan, tendente 
a descargar el patrimonio incorporado de todas o parte de 
sus deudas, sin perjuicio de que, si luego aparecen otras, 
responda de ellas la sociedad fusionada", pero en lo funda­
mental se alinéa con la tesis negative.
En cuanto al derecho positive, el Codigo de Comer- 
cio establecia con carâcter general que toda disolucion de so 
ciedad llevaria aparejada la liquidacion, sin hacer excepciân 
alguna, a pesar de lo cual el Tribunal Supremo afirmâ en va^ - 
rias sentenoias la no necesidad de proceso liquidativo (por 
ejemplos la de 2 de octubre de 1.942), asi como el carâcter 
universal de la transmision patrimonial, y la Bireccion Ge­
neral de los Registres se pronuncio en el mismo sentido. Aho 
ra bien, la Ley de Sociedad Anonimas ha disipado toda duda 
(artfi 142), al consagrar el carâcter universal ("traspaso en 
bloque") de la transferencia patrimonial y el automatisme de 
la asunciân por la entidad absorbente, o en su caso la de nue- 
va planta, de los crédites y débites de la absorbida o de las
proceso liquidativo del supuesto de fusion o àbsorcion o del 
de "cualquier otro de cesién global del activo y el pasivo", 
Una vez mas, se ha demostrado el intimo engranaje 
entre evolucion de la economia y evolucion doctrinal, judi­
cial y legislative del derecho de sociedades. Cuando la fu­
sion no se daba en gran escala, los Cédigos no la regulaban 
o la despachaban, a lo sumo, con une s articulos relatives a 
transformacion de la sociedad , y generalmente a titulo de 
transferencia singular. Al socaire, sin embargo, de los aglu 
tinamientos empresariales, el pensamiento mercantilista y en 
pos suyo el ordenamiento positive, reaccionan y adoptan las 
reformas idoneas para la agilidad y sencillez de la operacién, 
Pero no se ha detenido aqui el proceso, sino que las recientes 
ordenaciones de diverses pauses, como Francia, Alemania,, etc., 
extienden expresamente a las sociedades disueltas y en tran­
ce de liquidacién la posibilidad de concerter fusiones me- 
diante la transferencia integral de su patrimonio. Segun la 
doctrina espahola (GARRIGUES, MOTOS) también serâ posible es­
te caso en el marco de nuestra legislacion.
c' - Derechos de los acreedores de las sociedar- 
des fusiônantes o absorbidas.
Es un punto que guarda relacion indirecte 
con la médula de nuestro estudio, en el sentido de que la re— 
gulacion de cada ordenamiento influira en el coeficiente de 
rapidez, y sobre todo de seguridad juridica, con que quepa 
abordar las operaciones concentradoras. Por otra parte, el 
tema esta Intimamente ligado al pronunciamiento sobre el câ- 
racter singular o universal de la transferencia patrimonial, 
tratado en el apartado anterior.
Desde el punto. de vista del acreedor. de una corn- 
pahia mercantil, toda fusion del ente con otros para consti- 
tuir uno nuevo, o bien su àbsorcion por otro, implica un
cambio de deudor, susceptible de infundirle desconfianza o 
inquietud. La euestion séria intrascendente dentro de un ré 
gimen de transmisién singular, caso en el que se procederia 
ante todo a una liquidacion sistemâtica de cada uno de los 
elementos del pasivo, pero que cobra significado y gravedad 
al imponerse la tesis universalista, que precisamente excluye 
el trâmite liquidativo.
Evidentemente cabria una solucion extremosa y sim- 
' plista: concéder al acreedor el derecho de oponerse lisa y 
llanamente a la fusion. Pero, desde el punto de vista de la 
economia nacional, el recurso séria impracticable, y harto 
discutible en el ârea de los argumentes juridicos, pues, al 
fin y al cabo, las compahias son soberanas. Ahora bien, tam- 
poco es satisfactoria la formula de que los crédites se dira, 
jan sin mas contra la absorbente Y o, en su caso, la nueva 
entidad _Z, que X contribuye a fundar. Lo juste y racional 
es concéder al acreedor de X, incluse al que lo sea de la ad— 
quirente Y, la facultad de reclamar bien la devolucion de lo 
que se le debe, bien, por lo menos, una garantia o fianza de 
" que se le pagarâ en el plazo estipulado, reclamacion que se 
deberâ ejercitar previamente a la consumacién del proceso de 
fusién, bien entendido que, si en un plazo legalmente fijade 
el acreedor no réclama, se presume que acepta el cambio de 
deudor, y que mientras corra el plazo, la fusion no podrâ con 
sumarse.
Restrictive en apariencia, el régimen de garanties 
es, en realidad, un factor de seguridadY comodidad, tanto pa­
ra las propias empresas como para sus acreedores. En efecto, 
es bénéficiéso para la compahia que se fije taxativamente un 
période que no sea tan largo como para perturbar el trdfico 
négociai, para que el acreedor exija el page o el afianza- 
miento previamente a la fusion, a cambio de lo cual, expirado 
ese lapse, el acreedor tendrâ una simple accién judicial ordâ
de c oar tar el proceso concentrador, la regulacion del mal 
llamado derecho de oposicion del acreedor facilita y ace- 
lera las cosas, aparté de que la Ley suele concéder a las 
sociedades deudoras el derecho a reembolsar los créditos no 
vencidos, aim contra la voluntad del acreedor (por ejemplo: 
la Ley espahola de 1.951, artfi 145, inciso final).
Durante largas décadas, algunos ordenamiento s po- 
sitivos vivieron ayunos de todo sistema especifico de ga­
rantie, coneretamente aquellos que apenas regulaban la figura 
de la fusién, como la Ley francesa de 1.867 y el Cédigo es- 
pahol de Comercio, dando lugar, como se ha visto, a que la 
doctrina adoptase la tesis de la transmisién singular y 
sus dos consecuencias ineludibles: por una parte, la necesi­
dad del consentimiento uninime de los acreedores de la so­
ciedad absorbida o de las fusiônantes como conditio sine .qua 
non para la operacién; por otra, la impostbilidad, una vez 
consumada la fusién, de reclamar contra la sociedad absorben-* 
te o la de nueva planta. La vida de los negocios fue espon- 
tâneamente marginando tan gravosas e impracticables limita- 
ciones, ya que se solian concerter fusiones sin preaviso si 
quiera a los accionistas, quienes, a su vez, dejaban en la 
mayoria de los casos que la operacién se consumase sin for­
muler oposioién. Por su parte, la jurisprudencia y secto- 
res cada dia mds numéro ses del pensamiento mercantilista acep- 
•taban paulatinamente la idea de que la fusién opera una trans 
ferencia universel y de que, por lo tanto, es posible récla­
mer contra el patrimonio de la compahia incorporante o el de 
la sociedad nueva. A pesar de titubeos, vacilaciones y sal- 
tos atrâs, los Tribunales franceses y espaholes lograron le 
esencial de su propésito (246), si bien hubo que esperar allen
(24-6) Sobre la jurisprudencia del tribunal Supremo, cuyos qslLo- 
nes nan side las Sentencias de 30.12.1882. 31.12.1.883,21.0.1989, 
16.6.1.908, y sobre todo, la de 27.3,1.920,vide GARRIGUES, "Tra 
tado de Derecho Mercantil", pâgs. 1.292-1.296. "
y en Espaha a la de Sociedades Anénimas de 1,951, para que se 
disipara toda incertidumbre juridical
La Ley francesa esboza una solucion original hasta 
cierto punto, declarando a la entidad absorbente automâtica- 
mente subrogada en las deudas de la absorbida (artfi 381), y 
ccnœdiendo, ademâs, accién tanto a los acreedores de la absor­
bante como a los de la absorbida para recurrir ante los Tri­
bunales en el plazo que se fije por Decreto. Sin embargo, pa­
ra prévenir abusos, la Ley establece que la oposioién formulada 
por un acreedor no impedirâ que prosigan las operaciones, El 
mismo régimen se aplica a las sociedades nuevas respecte a 
las obligaciones de las fusiônantes.
Otra formula que goza de predicamento es la sépara- 
cién de patrimonies, disehada por el antiguo Cédigo alemân de 
comercio, en virtud de la cual durante un aho a partir del re 
querimiento hecho por la sociedad absorbida a sus acreedores 
para que presentaran sus créditos, el patrimonio de la en­
tidad tenia que ser administrado independientemente por la 
incorporante, y sélo al cabo de doce meses se verificaba la 
unificacién. Se hacia, ademâs, personal y solidariamente res­
ponsables a los miembros del Directorio y del Consejo de Vi- 
giiancia de la absorbente. La doctrina juzé que el sistema 
era demasiado severo con la compahia disuelta, y que, si bien 
tutelaba a sus acreedores, se desentendia, en cambio, de los 
de la absorbente, y que en ultimo término resultaba engorroso. 
El método sigue, a pesar de todo, vigente en Suiza, no asi en 
Alemania, donde ya la Ley de 1.937 renuncié a la fictio iuris 
de la administracién separada, estableciendo como norma gene­
ral la responsabilidad de la compahia adquirente y disponiendo 
en favor de los acreedores de la adquirida (sélo de la adqui­
rida) que, siempre que nq pudiesen pedir el, pago de sus cré­
dités (por no haber vencido o estar sujetos a plazo o término.
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etc.), la entidad incorporante deberia prestarles garantlas, 
con tal que lo solicitasen en el plazo de seis meses a par­
tir de la inscripcion del acto de fusion en el Registre Mer­
cantil. Se mantiene un riguroso régimen de responsabilidad 
solidaria para los administradores de entrambas compahias.
La Ley de 1.965 reproduce en lo esencial las disposiciones 
de 1.937 (247).
Es interssanté el sistema llamado del plazo de opo— 
sicion, elaborado por el derecho italiano, y adoptado por Mé- 
jioo y Portugal, Consiste, segun el c6digo italiano antiguo 
de Comercio, en concéder a los acreedores un plazo determi- 
nado a partir de la publicacion del acuerdo de fusién para 
oponerse a ella. La fusién no se puede ejecutar, por lo tan­
to, hasta que transcurra ese plazo, salvo que conste el pago 
de todas las deudas sociales o el deposito de las sumas co­
rrespondis nt es por via judicial o en la Caja de Depésitos y 
Consignasiones, o bien, por ultimo, el consentimiento de to­
dos los acreedores. El vigente Cédigo civil italiano ha man- 
tenido el sistema, introduciendo majoras, por ejemplo, la de 
hacer extensive el derecho de oposicion a los acreedores de la 
entidad absorbente y concéder a los Tribunales la facultad de 
disponer que la fusion tenga lugar, no obstante la oposioién, 
previa prestacién por parte de la sociedad afectada de una ade 
cuada garantia, amén de reforzar las medidas de publicidad 
que pesan sobre cada una de las entidades para que los acree­
dores puedan cnnocer lo mejor posible la situacién patrimo­
nial en el momento del acuerdo de fusién.
La Ley espahola de Sociedades Anénimâs ha optâdote- 
sueltamente por el sistema italiano, al disponer (arts 145) 
que la oposioién se podrâ realizar antes de que transcurran 
très meses desde el ultimo anuncio en el Boletin Oficial del 
Estado y en los periédicos de gran circulacién de la provincia
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rante ese plazo algun acreedor se opone por escrito a la fu­
sién, esta no puede llevarse a cabo sin que se aseguren pre­
viamente los derechos de aquél, quien no podrâ oponerse al 
pago aunque se trate de crédites no vencidos. La Ley 83/1968, 
de 5 de diciembre, ha reducido a un mes el plazo para las so­
ciedades que fusionen gozando de los beneficios de la Accién 
Concertada o bien de las bonificaciones fiscales de las nor­
mes sobre Concentracién de Empresas (248)^ .
La cronologia de las refomas examinadas demuestra 
que las formulas de simplificacién se han dietado coincidiendo 
con mementos de auge del impulse concentrador y, sobre todo, 
con programas de politica aglutinadora de las grandes empre­
sas por parte de los Poderes pâblicos. En Francia, la Ley de 
1.966 se ha promulgado en plena campaha de reorganizacion 
de la industria bâsica, dentro del marco del Plan de Desa- 
rrollo; en Italia, el Cédigo Civil se promulgé por un Go- 
biemo que fomentaba la creacién de grandes complejos fabri- 
les, y en la Espaha de 1.968, el Segundo Plan de Desarrollo 
Econémico-Social se proponla como objetivo primordial readap- 
tar la dimensién de las empresas.
b). Consideracién de las fusiones entre sociedades de
distinta nacinnalidad.
Es el unioo aspecto en que reaimente cabe.decir 
que el derecho de sociedades vigente en la mayoria de las na- 
ciones desarrolladas acarrea una rémora, en vez de un e stimule, 
al proceso concentrador. En este punto, sigue vigente el na- 
cionalismo econémico, aunque se adviertan tenues slntomas de 
relajamiento en aras de los grandes bloques intemacionales: 
la mayoria de los ordenamientos continuan, con excepciones si£ 
nificativas, como Italia, aplicando la "ley del embudo", es de- 
(248) Vide infra. Capitule ÏŸ.
jeras por una compahia nacional, as! como toda constituoién 
en el solar nacional de una nueva entidad por fusion de varias 
extranjeras, y no reconociendo, en cambio, o dificultândola en 
lo posible, la àbsorcion de una compahia propia por otra extran 
jera, o la disolucién de aquélla para integrarse con otras en 
el seno de una nueva sociedad forânea.
Para justificar doctrinalmente "el egoismo sagrado" 
de las legislaciones mercantiles, se ha invocado, por ejemplo, 
en el derecho francâs, que la mayoria de los socios no tiene 
derecho a modificar la nacionalidad de la compahia (249)>, ar­
gument o que no es convincente, ya que la sociedad absorbida 
queda, por definicion, disuelta. No hay, pues, cambio de na­
cionalidad, ni se traslada la sede social al extranjero.
Por otra parte, ciertos ordenamientos nacionales preven que 
la sociedad en trance de absorciân conserve parcialmente su 
activo, como se ha comprobado, para pagar sus deudas antes 
de que se consume la integracién, lo cual implica que durante 
determinado lapso no pierda su ser ni su nacionalidad.
Hay, no obstante, un poso de verdad en el plantea- 
miento, pues como consecuencia de la operacién cada accio- 
nista de la sociedad adquirida se convierte ipso facto en so— 
cio de una sociedad de distinta nacionalidad, problema grave, 
especialmente en los sistemas que no reconocen al socio disi- 
dente derecho a retirarse (por ejemplo Francia), y la misma 
cuestién se plantea para los acreedores de la entidad disuel­
ta, que van a ver sus derechos y garanties regulados por un 
ordenamiento extraho y en principio desconocido (250).
Cfr. ËOCSË lîotfïlT, '^Rapport général*; en **Rapports au Co­
lloque international de jroi-b européen", ïïruselas, 12-14 
de octubre de 1.961, pâgs. 24-23.
(250) Cita HOÜIN en su "Rapport général" el caso de una Sen-
tencia del Tribunal del 8ena, que, a titulo excepcional, 
concedio.a los accionistas franceses de una sociedad absorbida 
por otra extran jera el derecho a separse de la entidad.
los Estados acuden a convenios bilatérales para garantizar la 
defensa de los subditos del uno que seen accionistas o acree­
dores de sociedades sometidas a la jurisdiccion del otro.
Mâs consideracién y alcance tendr£a, en cambio, la fénrula de. 
una Ley Uniforme por conveneién multilateral, igual que se ha 
hecho para la letra de cambio, pero hasta ahora no se ha fir- 
mado Tratado alguno en la materia.
El unico precedente de relieve, aun asi con pers­
pectives precarias hoy por hoy, es el Tratado de Roma, crea- 
dor del Mercado Comun, que,por una parte,faculta (arts 100) al 
Consejo de Ministres para establecer directrices tendantes a 
la"armonizacién" (rapprochement) de las disposiciones legis­
latives y reglamentarias de los Estados miembros que tengan 
incidencia directe sobre el establecimiento o funcionamiento 
del mercado comunitario, y por otra, prevé la coordinacién de 
las garantias que se exijan a las sociedades para protéger los 
intereses de socios y terceros, obligando, incluso, a las nacto 
nés intégrantes a entablar negociaciones para asegurar la po­
sibilidad de fusién a las sociedades que pertenezcan a distin 
tas nacionalidades dentro de la Comunidad (artfi 54, apar- 
tado £). Fruto de estas previsiones ha sido, precisamente, 
el Proyecto SANDERS, que yace hoy relegado en las oficinas 
de la comunidad Econémica Europea en Bruselas, victima de la 
desunién politica de la "pequeha Europa". La realidad es que 
el Mercado Comun no ha logrado siquiera el objetivo minimo 
de un régimen de garantias a socios y acreedores, con la pa- 
radoja de que, mientras se frena y entorpece el movimiento 
de concentracién comunitaria, los grupos norteaméricànos se - 
instalan con toda facilidad en uno cual quiera de los cen­
tres de la Comunidad (preferehtemente, Bruselas, Luxemburgo 
0 Francfort), estableciendo en él una holding financiera, des­
de la cual dirigen diverses sociedades filiales o "partieipadas”
10.- Figuras armes a la fusion.-
La increible maleabilidad del derecho de socie­
dades brinda al movimiento concentrador, verdadero Pro te o 
de la morfologia social, una variedad inagotable de fér- 
mulas que consiguen los mismo s result ado s economicos que la 
fusion, prescindiendo, al mismo tiempo, de algunas de sus 
formalidades. De ahl el nombre de fusiones impropias em- 
pleado por algunos autores. Normalmente se clasifican to— 
mando por punto de rëferencia la fusion propia, segun cual 
de sus elementos o requisitos esenciales deja de darse en 
cada hipétesis. Es, pues, una clasificacion negativa,nn en- 
cuadramiento por exclusién, donde lo que cuenta es el elemento 
ausente. El intente mâs concienzudo se debe a MOTOS, si bien 
ofrece aspectos discutibles por la excesiva amplitud con que, 
a nuestro juicio, incluye figuras que, en rigor, no son si­
quiera funciones impropias, por ejemplo, las uniones de em­
presas.
A) Cesion de todos los négociés a otra sociedad, subsistiendo 
la transmitente pàrà liquidar sus ODXigaciones. " '
Aqui no hay fusion, por faltar el date decisive, que es 
la disolucion de una, al menos, de las compahias en presencia. 
Tampoco hay sucesion a titulo universal, toda vez que no se 
transmiten las obligaciones.
B) Union de patrimonies y contabilidades bajo direccién unica.
También faita aqui la nota de disolucion de una, por lo 
menos, de las compahias, El supuesto constituée, por otra 
parte, una forma frecuente de manifestacién del dominio de 
empresas (en Espaha, Sentencias del Tribunal Supremo de 8.VII. 
de 1.946 y 28.XII de 1.950).
(25lj Para una exposicion sistemâtica del problema, cfr.
MEYNAUD-SipJANSKI, "La Eiyopa de les négociés", tra­
duce ion espahola por Institute de Ciencias Sociales, Dipu- 
tacién Provincial de Barcelona, 1.968.
dad.
El carâcter de la oper cién ha sido tema de polémicas, 
pero es claro que, aun siendo el establecimiento econémico 
el soporte material de la sociedad mercanti^,no hay fusion 
por el simple hecho de que aquél se transfiera, mientras 
là sociedad,a su vez, no se disuqlva.
otras figuras contradicen el principio de transmision uni­
versal:
A) La transferencia parcial del patrimonio.- El supuesto non 
mal es el traslado del activo, quedando la sociedad transmi­
tente obligada a extinguir su pasivo. Es la figura que los 
franceses llaman "apport partiel d 'actif". Palta no sélo
el requisite de la disolucion de la entidad transferente, si­
ne también el de transmision a titulo universal del conjunto 
del patrimonio, tanto pasivo como activo.
B) La transmisién a titulo singular del patrimonio.- No cons- 
tituye verdadera fusion la . vehta del patrimonio de una com­
pahia a otra, aunque se haga en bloque. Como apunta URIA (252)^  
se darâ una de estas dos hipétesis: o bien la sociedad que 
vende permanece como entidad moral, y en este caso no puede 
haber fusién, o bien se disuelve y ademâs es liquidada, re- 
cibiendo sus accionistas su cuota correspondiente, y no hay 
tampoco fusién porque implica precisamente ausencia de li- 
quidacién. A veces el precio se paga en acciones de la com­
prador a, hipétesis que ha sido bautizada con el nombre de
"fusién-venta", de la que mas adelante trataremos.
Contradicen el principio de ausencia de liquidacién;
A) El supuesto de que là sociedad absorbida se obligue a
liquidar su patrimonio para convertirlo en efectivo y entre-
garlo en la Caja de là absorbente. Si la contraprestacién de 
(25^) *^ïia fusion de Sociedades Mercantiles en el Derecho Ës- 
parlol*', Revista de Derecho Mercantil, Madrid, 1.946, 
pâgina 234.
Ole no se plantea siquiera Question aiguna ae anaiogia con 
la fusién formai. En el supuesto de que la entidad adqui­
rente pague con acciones suyas o derechos de socio, cabe for 
raular la interrogante. En primer lugar, en cuanto a la natu- 
raleza del pacto, no responde este tipo de convenio, por lo 
demâs insélito, a la finalidad normal de una fusién, a saber, 
"la transmision de un patrimonio invest ido de una funcién 
industrial, no la transferencia de un patrimonio liquidado, 
y evitar los perjuicios de una liquidacién sin daho de los 
acreedores" (253).
En segundo lugar, examinemos si cabe o no incluir 
la figura dentro de los supuestos de fusién propia. Cierta- 
mente se da en ella también la nota de no existir un proceso 
liquidatorio. Mejor dicho, hay liquid?cién, pero incomplete: 
concretamente se cumple la primera fase, que consiste en co- 
brar los créditos y pagar las deudas,en realizar el patri­
monio social; pero falta el ultimo estadio, ya que no se re­
parte el activo neto a los socios, sino que se ingresa en la 
Caja de la compahia absorbente contra acciones de ésta. Pro— 
cedimiento muy semejante, en suma, a la aportacién de activo 
neto que tradicionalmente se seguia en Francia (hasta la re­
forma de 1.966), si bien con una diferencia muy marcada, pues 
en la modalidad francesa se aportaba el activo neto in natura 
en cuanto se habia saldado el pasivo, mientras que en nuestra 
hipétesis se realiza por completo el patrimonio y lo unico 
que no se efectua del proceso liquidativo es la divisién fi­
nal y correspondiente adjudicacién a los socios. La solucién 
definitive del caso depende, en realidad, (MOTOS, op. cit., 
pâg. 97), de la posture que adoptemos respecte al problema ge^
(253) VIŸaMTË, **â)raiado de Derecho Mercantil**, traducclén es- 
pafîola. Reus, 1.932, MADRÏÏ). tomo ÎI, pag, 518 y nota 1 
(citado por MOTOS, op. cit., pâg. 96, in fine'j.
hallen en liquidacién.
B) Fusién de sociedades en liquidacién.- Se discute sobre la 
procedencia o no de calificarla como fusién verdadera, como 
consecuencia de la opinién dominante sobre incompatibilidad 
entre fusién y liquidacién.
Los puntos de vista varian segun la perspectiva na­
cional. Asi, la doctrina francesa tradicional no se ha plan 
teado siquiera el problema, ya que, o bien consideraba la fu­
sion como una manera de liquidar, o bien afirmaba que la li­
quidacién era trâmite indispensable para fusionar. En cam­
bio, en los sistemas que, como el alemân y el italiano, ex­
cluyen el trâmite liquidatorio, se suscita plenamente la in­
terrogante. En Italia, mientras uno s han defendido con in- 
transigencia la tesis radical de incompatibilidad, otros 
apuntan la posibilidad de que se refundan sociedades en 
trance de liquidacién con tal de que el acuerdo sè tome an­
tes de iniciarse la distribucién a los socios del haber so­
cial liquidado. En Alemania, prepondera la tesis de que es 
factible la fusién de compahias en fase liquidativo, toda 
vez que ésta no supone forzosamente la disolucién, sino que 
es un medio para perfilar las relaciones jurldicaa de la en­
tidad, aparté que no es un estado definitive pues, en cualquér 
momento, puede interrumplrse y volver el ente a su vida nor­
mal. Realmente es cuestién de apreci:cién judicial . La ju­
risprudencia fija el limite en el punto eh que la liquida­
cién haya avanzado tanto que la miasa patrimonial esté redu- 
cida a dinero, caso en el que ya no serâ posible la fusién. 
Esta es, igualmente, la opinion mayoritaria de la doctrina 
espMhola.
Cabria, por ultimo, citar algun supuesto especial 
no previsto en la clasificacién que antecede, por ejemplq la 
adquisicién por una sociedad de todas las acciones de otra.
alcanzado cierta importancia (254) y que tampoco constituye 
propiomente una fusion, porque los socios de la entidad com- 
prada no ingresan directamente en la compahia adquirente, al 
no ser indemnizados con acciones de ésta, sino en metâlico 
o de otro modo.
a). La llamada fusién-venta.
Asi se denomina el supuesto de que se compre en 
bloque el patrimonio de una sociedad, que luego se disuelve, 
a cambio de acciones de la compahia compradora; en otras pa­
labras, se paga a los socios de aquélla no con dinero, sino 
con titulos. En apariencia, cabe hablar de fusién, pues se 
da la unificacién de personalidades juridioas y los accionis­
tas de la entidad adquirida paâar a serlo de la compradora, 
Sin embargo, la doctrina dictamina, en general, que no se tra 
ta de una fusion stricto sensu, porque mientras en la verda­
dera los socios de la compahia absorbida reciben directamente, 
y no a titulo derivativo, las acciones de la adquirente, en 
la fusion-venta la transmision tiens signo derivativo, puesto 
que la sociedad en trance de extincién recibe esas acciones 
como precio de venta de su patrimonio, y luego las entrega a 
sus socios como cuota de liquidacion.
b). La adquisicion del total de acciones o capital de
una sociedad.
Es supuesto muy frecuente de maniobra concentracio 
nista, practicada por grupos financieros o grandes compahias, 
que, bien en propio nombre, bien por intermediarios o testa- 
ferros, hipotesis mâs corriente, compranen Boisa los titulos 
de una entidad hasta reunir la mayoria y conseguir forzar, si 
cabe, la compra de los paquetes restantes.
Como incidentalmente se ha visto a propésito de los
(254) Op. cit.. pég. 400, in fine. "
juridico especial para las sociedades cuyo capital esté fn- 
tegramente en manos de otra, si bien de forma no entera- 
mente imperativa, bajo el titulo de "incorporàcion" (Ein- 
gliederung), autorizando concretamente (artfi 319) a toda 
sociedd accionaria cuyos titulos estén totàlmente en manos 
de otra a decidir integrarse en el seno de la segunda, pre- 
vio acuerdo con mayoria de très cuartas partes del capital 
representado en la Junta General. Asi como la fusion sélo 
tiene efecto a partir del momento en que la aprueben todas 
las compahias interesâdas, asi también la incorporacién ri- 
ge estrictamente a partir del instante en que dé su asenti- 
miento la Junta General de la sociedad principal o incorpo­
rante. Igual que en la fusién, se admite la exoepcién a es­
te requisite, a saber, el caso de que se halle en poder de 
la incorporante el noventa por ciento de las acciones* A los 
acreedores de la integrada se les concede, a semejanza del ré­
gimen de absorcién ( Aufnahme ) * un semestre para exigir el afiem 
zamiento.de sus créditos, y, por ultimo, la Ley dispone quq, 
a partir de la incorporacién, la compahia intégrante respon- 
derâ de las obligaciones de la subordinada, incluso de las con 
traidas antes de entrar en vigor el nuevo régimen, y tendrâ 
derecho la sociedad principal a dar "instrucciones" (Weisungen) 
al Directorio de la incorporada en relacion a la-conduccién de 
los negocios,
c). Conclusiones.
Algunos ordenamientos empiezan a regular expre­
samente ciertos tipos de fusiones impropias, ya que un va- 
cum legis en la materia serviria -de hecho sirye ya- para en- 
cubrir maniobras éticamente objetables. Creemos que la ex- 
tensiéh a las figuras examinadas de los requisitos de publi­
cidad de la fusién 'propia, asi como de cierta comunicacién
de responsabilidad, eliminaria toda tentacion de acudir a 
estas operaciones para esquivar el régimen de fusiones o de 
grupos.

c A P I T U L 0 IV
LOS FACTQHES «TURIDICO-FISCALES PE LA CONCENTRACION m
1.- Introduccl6ir.de la neutralidad al interveneionismo,- 
El derecho de sociedades -como se ha visto en el 
Capitulo anterior-, el ordenamiento de patentes y de pro- 
piedad y las leyes anti-monopolio ofrecen cauces o, segun 
los casos, imponen limites y barreras al desarrollo de los 
érganos productivos y comerelaies en funcién de influencias 
indirectas, las cuales actuan sobre la forma institucional 
y no sobre el contenido de las relaciones mercantiles. En 
otras palabras, las normas juridicas modelan y acotan el marco 
o terreno de juego, dan unas reglas comunes y pueden, in­
cluso, de manera general y uniforme, facilitar o estimular 
ciertas formas de prganizacién econémica con preferencia a 
otras, segun se ha demostrado al examiner la reglamentacién 
de la sociedad anénima, Ahora bien, lo que p^ ^^ 'de ni debe 
hacer gferecho privado, dentro de un esquema de empresa li­
bre, es conferir al Estado poder director, decisive, material,
para imponer tal o cual dimensién, tal o cual e structura/ a
#
una empresa determinada, Podrâ favorecer o dificultar indi- 
rectamente la formacién de compahias gigantes o las interco- 
nexiones de sociedades, pero sélo en ocasiones excepcionales 
determinarâ la decisién del empresario sobre la dimensién o 
independencia del centrq productive.
Abordâmes ahora, en cambio, la influencia de los tns 
trumentos de politics financiera, y especialmente del sistema 
fiscal, qn la forma^ eiivergadura y aglutinamiento de lag es- 
tructuras empresariales, Como ha explicado FORMER, "el Go- 
biemo tiene la facultad de regular mas eficazmente el vo-
clones econémicas que el Estado en sus diverses manifestacio- 
nes mantiene con las familias y las empresas, ya que toda in- 
tervencion de las Corporaciones pùblicas en el metabolismo 
econémico acarrea forzosamente dislocaciones en la produccién, 
reparte y empleo de la renta" (255). La razén es clara; el 
manejo de las técnicas propiamente econémicas incide directe 
e inmediatamente, mediante subveneiones, impuestos, bonifi- 
caciones, subsidios, créditos oficiales, contratos del Estado, 
etcetera, en el volumen de produccién, el nivel de empleo, 
la estructura de costes y la capacidad de las unidades pro­
ductives.
La utilizacién de los medios fiscales ha descrito 
en el Estado moderno una trayectoria ascendante. Por una par 
te, si el siglo XIX conocia nieveles minuscules de preaién 
tributaria, de acuerdo con la ideologla del libéralisme eco­
némico, el siglo XX asiate al crecimiento abrumador de los 
gravémenes impositivos, como rasgo del llamado "Estado de 
bienestar", hasta el punto de que en las naciones mas desa­
rrolladas la succién de la "bomba fiscal" absorbe con fre-
’ «
cuencia mas del treinta por ciento de la renta nacional. Por 
otra parte, mientras en la centuria pretérita, en honor a los 
dogmas de politica econémica, vistosamente definidos por 
ADAM SMITH y JUAN BAUTISTA SAY, el Pisco mantenia a rajatabla 
el principio de "neutralidad tributaria", es decir, ajena- 
miehto a todo lo que pudiera suponer discriminacién entre 
los miembros del sistema econémico, en cambio la politica in­
tervene ionist a de nuestros d£as manipula declarada y siste- 
mâticamente los conceptos fiscales como incentiyo para orien-
(255) j*Sieuerliche See inf lus sung der iTnteme^ungskohzentra- 
tlon**, tomo ï del vo lumen coleciivo "Die Konzentra- 
tion in éër Wirtsohaft", Berlin, 1.960, publicado por el ^^ Ve- 
rein fur Sezialpolltik", pâgs. 1.045-1.096.
tar la mâxima guma de reoursos hacia sectorss de produccién 
que se consideran prioritarios para el interés general o bien 
como obstâculo para frenar u suprimir las inversions s o, en su 
caso, el gasto consuntivo en los empleos que el Estado no juz 
ga esenciales.
La fiscalidad, en resumen, ha crecido y ademâs se ha 
hecho beligerante en la batalla del desarrollo econémico. Pre 
cisamente se invoca como fundamento de esa beligerancia la ne 
Cesidad de que el Poder Publico estimule a las empresas a lo- 
grar el grade maxime de "racionalidad" productive, meta que 
normalmente se cifra en el aumento de dimension del ente empre 
sarial y en el incremento de sus recursos financieros, segun 
los esquemas teéricos de "dimension éptima de explotacién", 
"optimo técnico", "masa critica de negocio", etc. La poli­
tico fiscal se ha resuelto, pues, en agente impulser de la con 
centracion, mediante un juego completo y no siempre congruente 
de exenciones, rebajas, aplazamientos de pago y otros privi­
légiés tributaries. Es el caso de los paises europeos en su 
inmensa mayoria -y sobre todo de Espaha-, aunque no se hayan 
agotado, ni con mucho, las posibilidades en este campo,
Ahora bien, es inexcusable una advertencia anâloga a 
la que haciamos a proposito de la influencia del derecho de so 
ciedades en el fenémeno de integracion empresarial, a saber, 
que no todas las instituciones del derecho tributario favo­
rables o propicias, en principio, a la concentracién se han 
establecido deliberadamente con el objetivo de reagrupar o 
aglutinar, sino que algunas responden, ante todo, a f inali­
dades mâs concretas y menos ambiciosas, si bien hayan termi- 
nado por incidir en la envergadura de las unidades econp- 
mïcas, - en su funcionamiento y en sus relaciones mutuae de - :-r- 
enlace o conexién. Asi como hay supuestos de politica fis­
cal confesada en favor de lo que se da en llamar/ a menudo ne
rebajas en las fusiones de sociedades, existen también cau­
ses de que figuras y técnicas impositivas ajenas, a primera 
vista, al problema de las estructuras productives y a toda o^ 
cién politico-econémica, discriminen indirectamente ciertas 
formas d escalas de organizacién empresarial, como sucede 
con algunas modalidades del impuesto de ventes, por ejemplo, 
o del impuesto de sociedades,
2.- Verdadero sentido y alcance de los factores impositivos.—
a). Su grado de importancia.
El influjo del sistema fiscal se ha estudiado con 
dates expérimentales y concretes. Por ejemplo, en los Es- 
tados Unidos se ha comprobado que de 1.940 a 1.951 los dos 
quintos, por lo menos, de las ventas en bloque de empresas 
con activos comprendidos entre los 15 y los 20 millones de 
délares, y como mfnimo un tercio de las ventas de firmas con 
activos de 5 a 15 millones de délares.fueron motivadas "en 
medida sustancial" por consideraciones tributarias, segun un 
sugestivo estudio de BUTTERS, GARY y LINTNER (256), y en 
ahos recientes se eleven voces cada vez mas enérgicas y nu­
méro sas en demanda de que se revise una legislacion imposi- 
tiva que, al parecer, facilita sobremanera fusiones y absor- 
ciones. Asi, HELLERSTEIN escribia hace doce ahos (257):
"Los impuestos han desempehado un importante papel en la mo- 
tivacién de fusiones (mergers) y otras agrupaciones de em­
presas (business combinations). Los propietarios del ca­
pital de compahias en poder de pocas manos (closely held com-
('256T“”7.TEITIT'BÜTTEÏÏS7TITnmT:"5SnVT"TCM ITWmW,-------
"Effects of Federal Taxation on Corporate Mergers" 
(Boston 1.951) , trabajo del que se reproduce un buen re'su- 
men en el "Journal of Finance", Vol. VI, 1.951, con el ti­
tulo "Tax and non-tax motivations for mergers" (pâgs. 361-382).
(257) JEROME '^Mergers, ^axes and Realism", en
"Harvard Law Review", Vol. 5i, n& 2, diciembre de 1957,
(pâginas 245-292).
tulo de plusvalia sobre el capital, o de so slay ar el impuesto 
sobre los beneficios acumulados y allegar recursos activos l£ 
quidos para pagar los derechos sucesorios (death taxes), o de 
intercambiar libres de impuestos sus titulos de propiedad de 
circule reducido (closely held stock) por papel de compahias 
cotizadas en Boisa inmediatamente négociable (public com­
panies) . Las sociedades adquirentes han buscado otras a fin 
de comprar partidas deficitarias susceptibles de llevarse a 
nuevo ejercicio (net-loss carryovers) o actives de base alta 
(high-basis assets), o de invertir fondes excedentes amena- 
zados por el impuesto sobre beneficios acumulados".
b). Su carâcter relative.
Ahora bien, es inexcusable formuler réservas. En 
primer lugar, no se trata, en la inmensa mayoria de los ca­
sos, del factor unico, sino de una causa coadyuvante a otras 
de naturaleza técnica o psicolégica. Es rare, segun los in­
vest igador es especializados, que una fusion o àbsorcion se rea 
lice unica o principalmente por motives fiscales; por el con­
trario, la decisién de los empresarios se basa normalmente en 
un complejo de factores, entre elles, eventualmente, la pers­
pectiva de exenciones o ventajas del Eisco.
En segundo lugar, precisamente por "ser los impues­
tos solo un components entre los numerosos fundamentos posi­
tives y negatives de las aglomeraciones del sistema econo- 
mico"(258), no es posible aislar, matemâticamente hablando, 
el valor o el peso especifico del elemento tributario en la 
e structura empresarial. Por ahadidura, las causas y los im- 
pedimentos de este orden en el proceso concentrador no ope- 
ran de modo fulgurante y e spectacular, sino con ritmo regular 
y apenas visible (POHMER), y en estas condiciones, es empeho
(258) IiIetEr POHËER, "Steuerliche Boe inf lus sung der Üntemeh- 
mungskonzentration", pâgina 1.049.
de lo fiscal.
Teroero, la influencia del sistema impositivo no 
se ejërce c asi hune a en una sola direccion, aglutinante o 
dislocadora, ya que sus diferentes figuras y conceptos, apli- 
cados simultanéamente, suscitan tendencies contrarias o in- 
congruehtes sobre la dimension o la forma orgânica de las uni 
dades productives. Por ejemplo, los impuestos directes pue­
den favorecer la integracion vertical o la concentracién ho­
rizontal., y al mismo tiempo los impuestos indirectos pueden 
discriminer o gravar excesivamente las operaciones de concen­
tracién, y viceversa. Incluso dentro de una clase o caté­
gorie determinada de tribute, acontece a menudo’que mientras 
resultan favorecidas ciertas formas de concentracién, otras 
soportan mayor gravamen o, s implements, no reciben venta ja o 
prima alguna, como ocurre en los Estado s Unidos, cuyas gran­
des "corporations" rarisima vez acuden a las técnicas de par- 
ticipacién accionaria en otras sociedades o de constitucién 
de redes de filiales en el interior, pues prefieren, por ser­
ies mucho menos oneroso fiscalmente, la fusién o absorcién pu 
ra y simple, Responde, pues, a cierto simplismo el afirmar, 
como se hacH en numérosas exposiciones y anâlisis -sobre todo 
los de inspiracién marxista- que las instituciones fiscales 
fomentan e imponen el proceso concentrador; en realidad favo- 
recen ciertas formas de concentracién y penalizan otras, ora 
haciéndolas mâs gravosas, ora no otorgândoles facilidad es­
pecial alguna, si bien es obligado reconocer que, en conjunto, 
la legislacién tiende, en virtud de principles de politica 
econémica, a promover la gran empresa.
; Explanadas las consideraciones de conjunto, pasemos 
a examiner la influencia espèclfica de ciertas figuras imposi­
tivas en los supuestos comunes. de concentracién totàl o par­
cial, con arreglô al concepto que de concentracién hemos esbo
de amalgama o. integraei6n entre dos o mas fj-rmas, y no simple- 
mente la idea estadistica, aritmética, de la proporci6n de la 
oferta total del mereado representada por las firmas princi­
pales de nh sector o de la dimension relativà de las empresas 
punteras de un ramo determinado. Por consiguiente, de jamos de 
liberadamente fuera de nuestro estudio las consideraciones que 
en teoria podrian hacerse sobre el presunto papel de ciertos 
impuestos directes, como.el de Bénéficiés Industriales y el 
de Sociedades, o indirectes, corne el de Ventas o Valor Anadido, 
sobre la magnitud de las unidades économisas o su grade de m  
tegracidn vertical, y nos centrâmes selectivamente en las ins 
tituciones tributaries que inciden sobre las operaciones de 
tran^ision patrimonial,que de term inan el aglutihamiento y, 
por consiguiente, el aumento de tamano de las.^firmas.
3.- El trato fiscal de fusiones y absorciones.-
Toda fusidn, que es el acte concentrador por antonô 
masia, implica "la muerte" de una, pôr le menos, de las em­
presas en presencia (vide supra, capitule II), hecho que lle- 
va apàrejada una serie de operaciones jurldicas y patrimonia­
les, fundamentalmente la transferencia del active y del pasivo 
de la firma que se disuelve a la absorbante o, en su case, a 
la que se constituye ex novo. Pues bien, el derecho fiscal 
grava en todos les palses ese compleje de actes y tramiteb ba 
je diverses conceptos, considerando el fenomeno en su conjunte 
como disolucion de empresa, por un lado, y adquisicion patri­
monial, por otro.
En primer lugar, la amalgama queda gravada en cual- 
quier ordenamiento positive, por un impuesto tipicamente indl 
recto, cuya denominacion varia segun las naciones, sin perjui 
cio de que su esencia sea siempre la misma. En Espana se lia 
maba tradicionalmente Impuesto de Derechos Reales, hasta que 
la Ley 41/1.964, de.11 de junio,, sobre Çeforma del Sistema -
pueisto General sobre Tronemisiones Patrliaonialee y Actos Ju- 
ridicos Bocumentados, refundiendolo con el del Timbre (259)•
En segundo lugar, el acto de disolucion suele ori- 
ginar una obligacion tributaria de la sociedad absorbente o, 
en su caso, de la nueva entidad, por el Impuesto de Socieda­
des, to da vez que con motive de la amalgama se enajenan unos 
valores y elementos actives a precio bastante superior, en la 
mayoria de les supuestos, al valor cor.table del balance. En 
otras palabras, el ayuntamiento societario pone de manifies- 
to una8 "plusvallas" o, como tambien se dice "unas réservas 
ocultas", que se someten al gravamen sobre les bénéficiés de 
companias, y este es, precisamente, el problema capital de las 
operaciones concentrador as. Si el ordenamiento no preve una 
bonificacion o rigimen de favor para el trato de las plusva™ 
lias, el coste de la fusion o absoroidn seré probibitivo^ co­
mp ha sehalado literalmente, entre otros, la Comision del Mer 
cado Comun en su ya citado Mémorandum sobre"31 problema de la 
concentracion en el Mercado Comun" (pagina 17). De ahl que 
todos los Gobiemos interesados en fomentar la concentracion 
hayan dictado normas especiales para exonerar o gravar a tipo 
muy reducido las plusvalias del activo, medida que, entre to- 
das las examinadas a lo largo del presents oapitulo, es, a to 
das luces, el arma mas importante de la panoplia fiscal. Nue 
vamente, sin embargo, llamamaos la atencion sobre la relatiyi 
dad de su significado: no es que por si solo un régimen espe­
cial invite o indusca a las empresass a integrarse, aunque ca 
brla citar casos en que no otro ha sido el motive preponderan 
te de la operacion, sino que la falta de una desgravaci6n o 
dispensa de las plusvalias ha hecho desistir de sus proyectos 
de unificaci6n a firmas que la deseaban y necesitaban y que, en 
principio, estaban de acuerdo en realizarla.
(259) El ïexto,refundido y las Tairfas se aprobaron por Secrë 
to 1.018/1.967, de 6 de abril (B.O.E. del 18 de mayo)*'^
Rentas del Capital o directamente el de la Renta de Personas 
Pisicas, segun los distintos ordenamientosnacionales, al dis 
tribùirse a los accionistas de las sociedades disueltas (en el 
supuesto de fusion "propia") o de la compahia absorbida los 
tltulos de la sociedad nueva o de la absorbente en la propor- 
cion correspondiente a las plusvalias puestas de manifiesto 
por la amalgama.
Por ultimo, oonsiderense los derechos de timbre apa 
rejados a las formalidades del acto concentrador: escritura 
publica de los acuerdos’de fusion, emisi6n de acciones de la 
entidad.nueva o, en su caso, ampliacion del capital de la ab­
sorbente, etc. Francia, entre otros palses, aplica incluse 
derechos otasas de "publicidad", si bien con tipo mddico.
Como los conceptos enumerados suman una carga consi 
derable, los ordenamientos estipulan preceptos muy variados 
para bonificar el ayuntamiento de firmas, acudiendo, con es­
te fin, a una verdadera ficcidn jurldica, a saber, a la pre­
sume ion de que la fusion no cancela la vida de las entidades 
protagonistas, sino que, por el contrario, la continua y la 
prolonga. Precisamente este planteamiento ha presidido la ex 
tensidn del regimen de privilégié a operaciones en cierto modo 
conexas, como escisiones de sociedades y aportaciones parcia- 
les de unas sociedades a otras. Los sistemas varlan en su 
contenido, si bien son très las opciones fundamentalss: gra­
vamen de tipo reducido, aplazamiento de la deuda tributaria 
por varies anos o exencion transitoria subordinada a diversas 
condiciones, pero dejando abierta la posibilidad de que poste- 
riormente el Pisco haga tributar a las Plusvalias que se hayan 
puesto de relieve con motive del acto fusionista. Nacida en 
la segunda postguerra mundial, la ola de bonificaciones tri­
butaries empieza en los ultimes ahos a romper en disposiciones 
reiteradas en casi todas las naciones europeas.
fiscales para describir el trato que dan a las amalgamas.
Por ser el pais exponents no solo del desarrollo capitaliste, 
sino también del tecnicismo hacendistico, sean los Estados 
Unidos los primeros en el examen. En Norteamérica, las ope- 
racibnes de "reorganisation" estan sometidas a severas condi­
ciones. Ante todo, el acto debe ser motivado por considera­
ciones empresariales (business purposes), o sea, por causas 
ajenas a las ventajas tributaries que la sociedad o los acci£ 
nistas pretenden obtener de la fusion, A menudo se llevan fu 
siones a cabo con el designio de transferir las pérdidas de la 
sociedad absorbida al balance de la absorbente, la cual podrâ 
as! minorer la base del Impuesto de Sociedades (Corporate In­
come Tax), pero solo en reducidos casos autorisa el Pisco la 
transferencia. En principio, la operacidn ünicamente se exi- 
me si, durante cierto tiempo, la compradora prosigue sin mo- 
dificaciones el negocio y actividad de la firma adquirida# Por 
lo demas, existe una jurisprudencia del Tribunal Supremo tan 
sugestiva como rigurosa, siendo realmente decisive la sen- 
tencia Libson Shops Co., Inc,, de 27 de mayo de 1.957, por la 
que se denego este régimen a una fusion monstruo de dieciséis 
grandes almacenes con la sociedad administrative (management 
company) que actuaba como central de ventas (260). Se acep-
ta, en cambio, sin mayor inconvénients la composicion cuando
/la amalgama es de signo inverso, es decir, cuando una socie­
dad perdidosa compra una compahia beneficiaria. En conclu­
sion, ciertos analistas del sistema dicen que "la ley y la ju 
risprudencia ... han limitado drâsticamente las ventajas de
(2b0; ios dieciséis almacenes eran otras tantas sociedades ih% 
dependientes, sin que hubiere entre ellas nexo alguno de "affi­
liated group", sino, ünicamente, la relacion indirecta cons- 
tituida por la propia sociedad administrativa. Al producirse 
pérdidas en très de los almacenes, las diecisiete sociedades 
se fusionaron (1.949). El Supremo se negé a otorgar la compen 
sacién, argumentando que las très tiendas deficitarias segui- 
rian operands con pérdida incluso después de la fusion y que, 
por lo tanto, era improcedente compensar contablemente unas 
pérdidas anteriores a la fusién con las ganancias corrientes 
de los demas puntos de venta.
rio" (0. BUHLER, op. cit., pégina 1.243), lo cual, dicho sea 
incidentalmente, no puede extrahaitio^,"%ud3to que los Estados 
—UnidOs, "'patria del gigantisme industrial, ha sido tambien. cu- 
na de la legislacién antitrust elaborada para combatirlo. Es, 
pues, àbsolutamente légico que el ordenamiento norteamericano 
no tienda. a. fomentar, mâs bien al contrario, los ayuntamien­
to s. de firmâs.'
El polo opuesto se localize en Europa Continental, 
.cUÿas legislâciônes riacionales se caracterizan, en general, 
por concebir la fusion como endoso de todo el activo y pa­
sivo jde una sociedad a otra. Las reglas procesales son, pues, 
distintas y desde luego mas complejas, sin perjuicio de que se 
greguen principios comunes, por ejemplo, la exencion estric- 
tamente condicional de las plusvalias, supeditada a la salva- 
guardi-a- de la "continuidad del balance", es decir, a que los 
activesvdè lÆis sociedades fusionantes (o de la absorbida) si- 
gan figudranclo en la entidad nueva (o en la absorbente) con el 
valo'r contable previo. Este es, entre otros, el casp de Ho- 
-lahda y Suiza, asi como el de Italia. En paises como la pro­
pia Holanda y Alemania, el legislador-ha.concedido a los ac­
to s fusionistas notables reducciones del gravamen de transmi- 
slohes y del impuesto de Timbre. Concretamente, la Ley ale- 
mana de 31 de marzo de 1.926 fomenté un buen numéro de opera­
ciones, segun diet amen de la Comisién gubemamental nombrada 
en 1.928 para impulsar la concentracién econémica, entre ellas 
1^ integracién total de las minas de Gelsenkirchen (Gelsenkir- 
■dïener Bergwerk AG) y los Altos Homo s y Minas Ge rmano-Luxem- 
burgue sas (Deutsch-Luxemburgische Bergwerks-und Hütten AG) que, 
probàblèmente, no se habria realizado sin estes bénéficiés trj. 
bütârios (261). Es mâs, la Ley del Impuesto de Sociedades (ar 
ticulo 15, parrafo 2) exime a las sociedades fusionantes y, en 
(2bi; dltado pbr-H.Ô. ÏÆËt, op. cit., pag. l.2l4.
latiJLLe heaerverMU  ÇSBrp.Vf plugvalias que, màg 'o meneu-
■'-    ** -•'■'•'■ i..- > « -> -i *
latentes, salen a la luz con motivo de la amalgama. De ahi 
que, segun los especialistasde Ultra Rhin, la fusion reàulte 
de hecho màs harata que la constitucién de konzernos, a pe- 
sar de que teéricamente es lo oontrario, pues el concerne no 
page les mismos conceptos tributaries,
Ahora bien, es Francia el pais que en los ultimos 
tiempos mas ha favorecido las integraciones empresariales^ 
por una serie de preceptos fiscales que empiezan en 1*948 y 
culminan en la Ley de 12 de julio de 1.965, verdadero alai>- 
de de politics tributaria pro concentracion industrial. He 
aqui, efectivamente, resumidos del modo mas suc into posible 
los inoentiyos del sistema fiscal francos:
- los impuestos de trànsmieién { droits d ' apport ï. antaho 
consistantes en un gravamen propomiojaal (que se fue ’peulati 
namente reduciendo) sobre el valor real de las aportaciones 
retribuidas por acciones o titulos del capital de la entidad 
absorbente o résultante, han quedado fijados en una suma fif 
ja, pur amante nominal, de cincuenta francos;
- se ha suprimido el "droit de mutation" (cuyo tipo'ere. 
del 16 por 100) sobre las aportaciones que se hiciesen a ti- 
tülo oneroso, es decir, sobre las que no se retribuyeran por 
acciones u otros titulos de capital;
- se ha abolido, asimismo, la "taxe de publicité inmobi- 
liére", que gravaba toda fuai<Sn o absorcion (si bien a un
pp de, solo 0,60 por 100);
- se ha rebajado del 12 al 1,2 por 100 el droit d^apport 
majoré que recaia sobre la capitalizacion de réservas, excejj 
to las relatives a revalorizacion de balances;
- se mantiene el privilégie introducido por el Cédigo Ge 
neral de Impuestos a efectos del gravamen sobre la Renta de 
personas fisicas, eh virtud del cuàl se. excluÿen dé la basé
là sociedad absorbente a los socios de la absorbida, y se man 
tiene, igualmente, en el ambito del Impuesto de Sociedades la
exencion para las companias que, a titulo de participes de la
.
absorbida, reciben gratuitamente esos titulos;
- finalmente, y este es el rasgo més audaz y liberal del 
régimen, laa plusvalias que salgan a relueir en el patrimonio 
de la firma absorbida ya no tributan en absolute, a condicién, 
bien es cierto, de que la sociedad absorbente (o, en su caso, 
la résultante de la fusion de otras) asuma diverses compromises 
ante la Admini s tracion: primero, declarar en la escritura de 
fusién que acatara en todo los preceptos de la citada Ley de 
12,7*1.965; segundo, llevar a su pasivo las réservas cuya tri 
butacién baya quedado aplazada (por ejemplo, previsién de even 
tuales subidas de preciôs de los factores productives, etc.), 
asi como la réserva especial donde, con arreglo al ordenamien­
to vigente, la entidad absorbida (o las fusionantes) haya te- 
nido que inscribir sus plusvalias "de largo plazo", entendiendo 
por ellas las referentes a bienes que hayan entrado en su ac­
tive con anterioridad de mas de dos ahos; tercero; incluip. en 
su base imponible las plusvalias de la absorbida (o de las fu 
sionantes) llamadas"de corto plazo", o sea, las de elementos 
ingresados con antelacion de menos de dos ahos.
La obligacion mas gravesa de la sociedad absorbente 
(o nueva) consiste, pues, en irïcôhporar a su gananci^,impo­
nible los incrémentos de valor generados por aportacion de bi^ 
nés amortizable s de la otra compahia o de las amalgamadas, ya  ^
que esos aumentos patrimoniales, exentos en la sociedad donde 
se pusierpn de mianifiesto, pasaran a tributar al tipo comun 
del 50 por 100 por Impuesto de Sociedades, carga palmariamente 
tan gravesa que, a primera vista, cabe preguntàr dénde reside 
la liberalidad del legislador. A decir verdad, la Ley ofrece 
contrapartidas atractivas; primera, la sociedad aglutinadora
ulteriores segun el valor real de los bienes aportados y no s^ 
gun el valor contable de los mismos en sus balances de origen.
Ademas, y esto es importante, se permite espaciar la tributa- 
cion a lo largo de diez ahos, con el limite minimo de que la 
cuota anual pagada al Pisco sea, por lo menos, igual a la dé­
cima parte del importe total de la plusvalia. Sehalemos, por 
ultimo, que la ley de referenda deja a las empresas agluti- 
nadas, o â las fusionantes, la alternativa de soliciter el
gravamen inmediato de sus plusvalias de largo plazo al tipo 
reducido del 10 por 100 (262).
Por lo demés, el derecho francés otorga un privilé­
gié desconocido por la mayoria de los ordenamientos del Viejo 
Continente; en virtud de una Ley de 31 de julio de 1+962, el 
Ministerio de Hacienda puede, previo informe de la Comisaria 
del Plan, concéder permise especial a la sociedad absorbente 
(o a la nueva) para que impute los déficits anteriores de la 
absorbida o incluso los de ella misma, experimentados en los 
cinco ahos anteriores, a los bénéficiés que se obtengan en los 
ejercicios subsigUientes a la amalgama, por el plazo que la 
propia Ley maroa. Se trata, a todas luces, de una importacion 
de la tecnica fiscal estadounidense.
Es original la férmula britanica, que cabria dialé£ 
ticamente contraponer o, al menos, comparar a la del Continen­
te europeo. En Cran Bretaha se practica la fusion las mas de
Posteriormente, en virtud de' una brdenanzà dé agoSTO de-
1.967, el Gobiemo ha otorgado bénéficiés adicionales, 
concretamente que el lO^ G pagadero por la entidad absorbida ya 
no se satisfaga en el acto, sino que pueda escalonarse en cua- 
tro pages anuales, a razon del 2,5^, y que las plusvalias de 
corto plazo puedan no empezar a tributar hasta el tercer aho 
de la fusion; en segundo lugar, se extiende de une a très ahos 
el plazo en que los socios de la entidad absorbida (o de las , 
fusionantes) pueden recibir libres de impuestos las acciones 
de,la absorbente (o de la nueva), y, por ultimo, deja en sus­
pense el impuesto sobre el incremento dé valor que realicen al 
ceder sus participaciones sociales los dirigeâtes de empresas 
que posean el 25 por 100, como minimo, del capital de la socie­
dad absorbida (o de las fusionantes).
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aea,_.éXoep^q^. las. que imponga el reciente y
severe c6digo de la City sobre transacciones bursatiles (take­
over Code), si bien con la posibilidad de que los socios dis- 
confonaes interpongan recurso judicial. Pues bien, el Impuesto 
de Sociedades (ahora suprimido) s6lo incide sobre la plusvalia 
eventualmente generada por la cesién o el can je de acciones, 
gravamen que, en definitive, recae mâs bien en los socios que 
en las sociedades mismas (263)# También hay que tener en cuen 
ta el derecho de timbre que dehen sufragar las companias por 
la .transferencia de los titulos, pero .diverses disposiciones 
han reducido su importe. Una peculiaridad del ^gimen es 
que los elementos del activo deben transferirse y anotarse se 
gun el. valor, que tengan en el dfa de la transmisién y .no por 
su ^ simple valor contable, lo cual supone, al rêvés.que en el 
Continente, la "discontinuidad" ( discontinuance ) de lo a balan­
ces^ , Pero se admiten excepciones, especialmente la llamada 
"company reconstruction", por la cual una sociedad de capi­
tal puede ser transferida a otra de la misma naturaleza a a 
un empresario individual sin que sur j an cargas tributaries, 
cuando se cumplan dos requisites: primero, que la firma trang- 
mitida haya sido dirigida en forma precisamente de sociedad 
de capitales; segundo, que se garantice que la némina de per­
sonas participantes seguirâ siendo la misma, Normalmente se 
suele dar a la constitucién de filiales el trato fiscal de 
"company reconstruction". En caso de fusioh stricto sensu, 
el regimen impositivo se modula segun las circunstancias del 
capital de las companias que se aunan.
En cuanto al derecho espahol, esté formulado en la 
Ley de Reforma del Sistema Tributario de 11 de junio de 1.964, 
par concepto del Impuesto General sobre Transmisiones Patrimo-
(263) PIËRgË LAÏitMlEftË, "Le régime fgseal des fusions: de so^ 
ciétés", en"La Fiscalité et l'Entreprise ,^ edit# por DU- 
NOD, Paris, 1.967, pàgs, 59-76.
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de Derechos. Reales, y por el Decreto 1,018/1,967, de 6 de 
abril, aprobatorio del texto refundido del tribute (articules 
54 a 90, especialmente los 54, 55, 57, 65 y 70). En virtud 
de elles, la fusion, que se equipara literalmente a la"cons- 
titucion" de sociedad desde el punto de vista fiscal, résulta 
gravada si tipo del 2,70 por lOO, siendo la base imponible 
"el habef liquide (264) que tengan en el dia en que se adop­
te el acuerdo la sociedad anexionada, si se realiza mediante 
absorcion, o las intégrantes, si se efectua mediante la crea- 
cion de una nueva", Cârga bastante soportable, aunque no in- 
significante, y comparable a la figura correlativa de los or­
denamientos extranjeros en su mâyoria, Ahora bien, no es esc 
todo, ya que tanto segun la Ley citada (artc 152, parrafo 1» 
apartadp a) como segun el Decreto (arts 55, apart, 1@), "ten- 
drén la consideracién de transmisiones onerosas y se liqui-
darén por este concepto:  .... las adjudicaciones expresas
de bienes de todas clases y derechos reales en page de deudas 
o de su asuhcion o para page de ellas, y las mismas adjudicacio 
ne a, aunque sean técitas, que se produzcan como consecuencia 
de la constitucién, aumento y disminucion de capital, prorroga, 
modificacion, transformacién y disolucién de sociedades". En 
consecuencia, amen del 2,70^,3.as compahias protagonistas tie- 
nen que satisfacer el citado Impuesto de Transmisiones por los
(204) uoncepto bastante aificix üe aquiiatar en xa^prdcüica.,
por lo que surgen multitud de conflictos entre las so- . 
ciedades y la Administracioh. El problema reside en que el ha 
ber liquide no es mas que una parte del activo real, concreta­
mente la diferencia entre la totàlidad del activo y el pasivo 
exigible, Sin embargo, como veremos, a la sociedad de nueva 
planta o a la absorbente no se le transmits ünicamente ese "ha 
ber liquide", sino todo el active, o sea, también la porcién 
que représente la contrapartidà del pasivo exigible, del endeu 
damiento de la empresa, porcién que, segun là Ley, tributa a 
titulo de "adjudicacién" o "entrega" en "page de deudas" o "en 
asuncién de deudas" o, por fin, "para page de deudas". De es­
te modo, por conceptos distintos y con tipos diverses yiene a 
tributar por derechos realé s la tôtal-idad del patrimonio trans 
ferido, -
crédites de la sociedad transmisora; es decir, siempre que una 
compaSia%)orte a otra un con junte de crédites (o deudas) y bie 
'nés de su activo, deberé pagar por esos elementos patrimonia­
les a los tipos que en la Tarifa General correspondan a cada 
une de elles, atendida su naturaleza de bien mueble o inmue— 
ble, ode crédite o "derecho" en general, estando, en cambio, 
exento el dinero liquide,- Asi, los edificios y la maquinaria 
fija, o sea, el "inmovilizado", tributarén, como inmüebles, al 
7,40^, mientras que los véhiculés, mercaderiaô, otros mueble s, 
eventualmente les semovientes, y por ultime los crédites y de 
rechos de cualquier clase, soportaran el 4 por 100 en la me­
dida, repetimos, en que unos y otros representen oontrapar- 
tida de deudas o crédites societarios,
Igual que las restantes legislâciônes, la espahola 
somete à gravamen, por concepto del Impuesto de Sociedades, 
tanto el acto de la amalgama en si, por entender acertada- 
mente que constituye el cierre de un ejercicio economiao, co­
mo las eventuales plusvalias manifestadas, con motivo de la 
fusion, en.les actives de las entidades transmisoras, Efecti 
vamente, ya la disposicion 13 de la Tarifa III del antiguo tex 
to de la Contribue ion de ütilltjdes, mantenida, por cierto, ex 
presamente en vigor por la Ley reformadora de 11 de junio de
1.964 (arts 69), mencionaba la fusién como una de las hipo- 
tesis de exaccion de la cuota de bénéficiés, y la misma sen- 
da sigue el texte refundido (arts 12, parrafos 2 y 3) del ac­
tual Impuesto General sobre la Renta de Sociedades y demâs En­
tidades Juridicas (aprobado por Décrété 3#359/1.967* de 23 de 
diciembre, B.O.E. del 18 de marzo de 1.968), incluyendo expl^ 
citamente la"fusion" en los casos en que "la cuenta de resul- 
tados se liquidare antes de terminar el ejercicio". Por lo 
que se refiere a las Plusvalias, advertimps idéntica continui­
dad: si la disposicién 5- de la vieja ley de Utilidades (Ta-
ficios provenientes del incremento de valor de los efectos u 
otrOs elementos del activo, en cuànto se realicen por la ena- 
jenacién de los valores o de otra manera luzcan en ouentae..., 
la vigehte Ley de Reforma Tributaria de 1.964 réitéra indi- 
rectamehte la validez del precepto (ver articules 88 y 107, a 
sensu contrario)# al enumerar los cases en que no procederâ 
el cobro del impuesto, oomo supuesto excepcional y, por fin, 
el aludido texte refundido del Imipuesto de Sociedades se preo 
cupa de dejar bien sentada la régla al reproducir literalmente 
(arts 15, parrafo 2) la redaccion de la ley de 1.922,
La exposicion antecedente révéla que el sistema tri. 
butario espahol no es muy condescendiente, que digamos, con 
las amalgamas empresariales, como tampoco lo era, en ver dad, 
el francés hasta hace una década. La prueba es que las fir­
mes àe'nUestro pais, grandes, medianas o chicas, se quejaban 
crénicamente de los obstâculos que el Pisoo suponia para todo 
proyecto de reorgshizaoién industrial de cierta envergadura.
Es mas, se sâbe de amalgamas de gran escala que han sido aban 
donadas después de haberse puesto virtualmente de acuerdo sus 
protagonistas en llevarlas a efecto, como consecuencia de la 
interpretacién rigoriste dada por el Ministerio de Hacienda a 
las normas impositivas: por e j emplo ^ él célébré proyecto de fu 
sién entre el Banco Central y el Hispano-Americano en 1.965
(vide infra, ultimo oapitulo, apartàdo referonte a la Banca)
/naufrage, quedando aplazado sine die, porque una circular de 
la Direccién General de la Contehcioso de 15 de febrero de - 
1.966, dada con ocasion, precisamente, de aquella operacion, 
déclaré que la transferencia en bloque por una sociedad a 
otra de su activo y su pasivo debia sufrir gravamen auténomo, 
a los tipos correspondientes a cada une de los elementos in­
tégrantes, aun cuando la fusién o liquidacién de la trasmiten- 
te estuviese declarada exenta del pago del Impuesto de Trans-
censurada por la casi unanimidad de la doctrina hacendistica, 
abocaba a que el establecimiento aportante tuviese que pagar 
(al 7,40 por 100) miles de millones de pesetas por la transfe­
rencia de sus edificios y sucursales, al entenderse,que estos 
bienes eran la contrapartida de los debitos, constituidos por 
la masa de depésitos en cuenta corriente. De nada valié que 
el Banco Central y el Hispano-Americano argumentaran razona- 
blemente que, justamente traténdose de institutes de crédite, 
cuyo negocio era, por definicion, tener "deudas" con el pd- 
blico, en forma de depositos de dinero, no era procédante com-
G
putar el traspaso del activo como "adjudicacion en pago o para 
pago de deudas"; el Pisco se mantuvo terne. Sin embargo^ la 
violencia dialectica ejercida por la Administracion en la her 
menéutica legal y el fragor de la polémica que se suscité, han 
tenido un efecto beneficioso a la larga, pues la ulterior apro 
bacién del texto refundido del Impuesto de Transmisiones ha 
venido a resolver la duda de un modo "positivo", como serîala 
JOSE MARIA MARTIN OVIEDO (265), pero "en el sentido concrete 
de que estas adjudicaciones solo resultan exentas si la socie­
dad que las realiza se disuelve y liquida; no si, a través de 
otra férmula de concentracién, continua subsistiendo" (266).
En consecuencia, la declaracién de exencién o dispensa tribu­
taria que otorgue el Ministerio de Hacienda a toda amalgama,
(2bb) *^ï^ro'blemâtica fiscal de las concentràciones de empresas*, 
conférencia pronunciada el 5 de diciembre de l.ybg, 
en el Banco Occidental, en Madrid, y publicada en el ne 84 de 
la Revista de Derecho Pinanciero y Hac i enda Pub1ic a, às£ como 
en separata del mismo (pagina 1.038).
(266) Ver, en efecto, el arts 54, parr. 1, apartado 54, que 
déclara "exentas" del Impuesto de Transmisiones "las 
aportaciones, incluso por fusién, hechas a las sociedades cu^ 
do den lugar a la concentracion de actividades beneficiosas pa 
ra la economia nacional, asi como los contratos preparatorios 
para llevarlas a efecto, que se realicen de conformidad con lo 
establecido en el arts 135 de la Ley de 26 de diciembre de 1957 
y obtengan declaracién expresa de exencién del Ministerio de 
Hacienda y las transmisiones que, por disolucién y liquidacién 
de sociedades, se produzcan cuando se adjudiquen sus bienes oT 
otra sociedad ya constiiuida*'.
al menos, de las empresas implicadas, llevara autométicamente 
consigo la exencion del gravamen relative a las "adjudicacio- 
nes de bienes" que la entidad aportante hace a la otra. Una 
vez mas se ha cumplido el refràn de que "no hay mal que por 
bien no venga", pero no por eso deja de ser valida nuestra con 
sideraciôn inicial de que el régimen ordinario es, en conjunto, 
bastante gravoso para la concentracién empresarial, y nueva- 
mente se desmorona ante el anâlisis critico laafirmacién dogma 
tica segun la cual el ordenamiento fiscal clâsico de las nacio 
nés capitalistas esté deliberadamente concebido para fomentar 
el aglutinamiento monopolistico.
Légico y hasta obligado era, en las condiciones des 
critas, que el Estado nacional, abocado por ideologia y por ne 
cesidad a industrializar Espana, adoptara medidas de bonifi­
cacion fiscal para las amalgamas; sin embargo, han tardado esas 
normas mas de dos décadas en cristalizar, como en seguida ve­
remos. Aunque ya la Ley de Proteccién y Fomento de la Indus- 
tria Nacional, de 24 de noviembre de 1.939, anunciara el in­
tente de fomentar "la fusién o asociacién de las empresas in­
dustriales, si asi conviniera al interés nacional" (arts 42, 
apartado m), todas las normas que se pubïicàron en el decenio 
siguiente fueron casuisticas y, al decir de JOAQUIN GARRIGUES, 
"de elaboracién unilateral y, a veces, Un tanto precipitada" 
(267). Es en la Ley de Reforma Tributaria de 26 de diciembre 
de 1.957 donde hay que situar el origen verdadero de la norma- 
tiva actual, ya que el art2 135 autorizaba al Ministro de Ha­
cienda "para concéder, ^previo informe de la Organizacién. Sin- 
dical, exencién del Impuesto de Timbre, Derechos Reales y Emi- 
sién de Valores Mobiliarios a los actos de constitucién de so-
(267) "Algunas reflexiones sobre la tributacion de empresas 
mercantiles en Espaga^, Revista de Derecho Mercantil,
I, 1.949, pagina 348.
0 c<xnerciales, cuando tales aetos de eohcentracion, gin tener 
carécter de monopolio, beneficien a la economia nacional", Al 
amparo de este precepto se dietaron las primeras normas regia- 
mentarias sobre requisites y procedimiento de obtencion de los 
bénéficies ofreoidos (268), A fines de 1,963, la aprobaoion 
del Primer Plan de Desarrollo Economico-Social, que reiteraba 
elprq^sito de favorecer "las agrupaciones de empresas" (269), 
abre nueva etapa, cuyos j alone s son la Ley de Reforma del Sis­
tema Tributario de 11 de junio de 1.964 (arts. 107 y 1.946, n u ­
méro 54) , el Decreto 2,285/1.964, de 27 de julio, qua adapté 
al nuevo edificio fiscal los benaficios originarios, y la Or- 
den del Ministerio de Hacienda de 5 de abril de 1.965 (B*0*E. 
de 15 de abril), que sento las réglas de procedimiento. En el 
aho 1.966 comenzé una tercera etapa con el Deereto-Ley 8/66, de
3 de octubre, que ampliaba la lista de operaciones bonifiea-
bles, y al aho siguiente un nuevo Deereto-Ley, el 11/67, de 26 
de julio, anunciaba bénéficies aun mayores, si bien con la con­
dicién de que las solicitudes se presentaran antes del 31 de
diciembre de 1.968, Esta ultima disposicién ya no cuenta* -
pues, como derecho Vigéntè,
La acumulacion desordenada de tantes preceptos sus­
cité en la Administracién y en los empresarios conciencia de 
la urgente necesidad de refundir unas normas que no constitulan 
un ordenamiento en sentido propio, sino disjecta membra, ele­
mentos fragmentarios de polftica fiscal. De ahi que, tras va­
ries meses de elaboracién, se haya dictado el Decreto 2.910/71j
(268) urden del Ministerio de tiacienda dë 29 he ouiio de
a la que vino maà tarde a sustituir una de 12 de abril 
de 1.960.
(269) En efecto, el arte 25, parr. 1, relative a la "fusién de
instalaciones y todas cuantas acciones empresariales re-
dunden en la formacién de unidades de produccién y de procesos 
de distribucién més adecuados/ siempre y cuando no constitua an 
practicas restrictivas de la competencia". El precepto ténia 
su precedents en el arts 11, parr, 1, del Decreto 3*060/1.962, 
de 23 de noviembre, sobre directrices y medidas preliminares 
al Plan de Desarrollo,
reagrupan todas las figuras de concentracion a que se referfan 
la Ofden de 1.965 (arts 32) y el Deereto-Ley de 1.966 (artG122), 
se unifican las normas de procedimiento (sin perjuicio de que
se declare expresamente la vigencia de la Orden de 1,965) y se
'
sistematizan los beneficios otorgables; al mismo tiempo, en 
uso de la autorizacién concedi'da al Gobierno en el propio De­
ere to-Ley de 1.966 (arts 12, pârr. 2S)^  se hacen extensi- 
vas a las concentraciones las ventajas fiscales reconocidas 
por la Ley de Industrias de Interes Preferente de 2 de di­
ciembre de 1.963 (que sustituyo a la de Proteccion a la In­
dus tria Nacional, de octubre de 1,939). Estudiemos sucesiva- 
mente los supuestos bonificados, los benaficios previstoa y el 
procedimiento establecido.
Las amalgamas susceptibles de bonificacion son, se­
gun el feciente Decreto, de cuatro tipos (articulo 2S):
Primero,- "Constitucién de Sociedades mediante la integracion 
de empresas individualss 0 sociales". Aqui hay una 
importante y generosa modificacién, a saber, que ya no se exi­
ge como hacia la Orden de 1.965, la triple condicién de que la 
nueva sociedad tenga por objeto précisa y exclusivamente la ex- 
plotacion en conjunto de las actividades que antes hayan sido 
desarrolladas por las firmas fundadoras, de que estas hayan e£ 
tado, al menos, dos ahos seguidos en ejercicio y de que cesen 
en su actividad al constituirse la entidad de referencia, 
Segundo.- "Fusién de sociedades de cualquier naturaleza". Tam­
bién aqui se. omite la triple condicién estipulada ; 
por el articulo 3s de la Orden de 1.965.
Tercero.- "Segregacién de establecimientos industriales de So- ' 
ciedades o Empresas, aunque no procedan a su disolu 
cién, para su integracion posterior en otras préexistantes o 
de nueva creacion". A diferencia de los dos primeros casos, el 
Decreto pone dos condiciones (articulo 3-, parrafo 2): la pri-
plementaria" ; la segunda es que "a través de las aportaciones 
que se realicen, previo informe, del Ministerio correspondien­
te, se logre mejorar la estructura del sector". Una y otra se 
formulais con las mismas palabras quq^en la normativa origina- 
ria (arts 12 del Deereto-Ley de 1,966).
Quarto.- "Disolucion de sociedades y aportacion de los ele­
mentos de su patrimonio a otra u otras sociedades".
Se suprime la doble exigencia de que la nueva sociedad desem- 
pehe "actividad anéloga o complementaria" y de "se logre me- 
joràr la estructura del sector".
Foco hay que comentar respecte a la lista enunciada,
. cuyà amplltud y generalidad no deja resquicio a la duda. Subra 
yemos, eso ex, el espfritu de liberalidad de que excepoional- 
mente ha hecho gala el legislador.
Pasemos a las bonificaciones otorgables, que divi- 
“dimos en dos grupos: las previstas en las disposiciones fisca­
les de concentracién empresarial, desde la Ley de Reforma Tri­
butaria de diciembre de 1.957 hasta el Decreto—Ley de octubre 
de 1.966, y las enumeradas en la legislacién de industrias de 
interés preferente. Las primeras (arts. 62, 72, 82 y 92 del 
Decreto) son:
= A) Exencién del Impuesto General sobre Transmisiones 
Patrimoniales y Actes Juridicos Documentados sobre los actos 
siguiente s:
- 1) "aportaciones y adjudicaciones de bienes y de­
rechos, incluidas las adjudicaciones en pago o para pago de 
deudas o su asuncién, que se efectuen con ocasién de la cons-' 
titucién de Sociedades mediante la integracién de empresas in- 
dividualés, de la fusién de Sociedades de cualquier naturaleza 
o de la integracién en una sociedad preexistehte 0 de nueva 
constitucién de establecimientos industriales o de otras em-
que "HO poara oonoeaexse xa exeooion a xavor ae xas aa^aicacxg 
nes que, en pago de su participacion en el patrimonio social, 
se hag an a los socios que se séparan de las Sociedades por no 
haberse adherido a la concentracion o integracién".
- 2) "aportaciones y adjudicaciones de bienes y dere­
chos, comprendidas las adjudicaciones en pago o para pago de 
deuda o de su asuncién, que se realicen al disolverse y liqui-
.darse Sociedades de cualquier naturaleza, cuando el patrimonio 
de las mismas quede integrado en otra u otras, con la misma ex 
cepcién que en el apartado precedente" (arts 6ô, apartado B).
- 3) "ampliaciones de capital en là ouantia précisa 
para la realizacion de las operaciones de concentracién o in­
tegracion" (arts 6S, apart. C).
- 4) "Contratos preparatorios que se celebren para lle­
var a cabo los actos o negocio s juridicos anteriormente enume— 
rados, siempre que los mismos fuesen necesarios, habida cuen­
ta de la naturaleza y condiciones de la concentracién o inte-
- gracién realizada" (arts 5e, ap. D).
- 5) "Escrituras publicas o documentes necesarios para 
la ejecucién de los actos o negocios juridicos expresados en 
los apartados anteriores o para el cumplimiento de las exigen­
cies de la legislacién sobre concentracién o integracién dé em­
presas". Sugestiva novedad del Decreto, que responde, sin duda, 
a los ruegos y deseos del mundo empresarial (arts 6s, ap. E).
= B) Exencién del Impuesto General sobre la Renta de So­
ciedades y demas Entidades Juridicas, a las plusvalias a que
puedan dar lugar las operaciones ehunciadas al principio (ar­
ticulo 72, parr. 1), plusvalias que "podran referirse a los ele
mentos del activo de las Entidades afectadas y, en su caso, a
los valores inmateriales de las mismas, siempre que ..... re- 
sulten de las respectivas valoraciones practicadas para los 
efectos de dichas operaciones". la réserva de la ultima frase
en los ultimos ahos, ante las declaraoiones de plusvaliae^jue 
suelen presentarle las firmas peticionarias.
= C) Bonificacion del noventa por ciento de la cuota del 
impuesto sobre las Rentas del Capital que corresponds a la 
distribucién de réservas procédantes de las plusvalias cri- 
ginadas a consecuencia de las operaciones bonificables, "siem­
pre y cuando la disolucién tenga lugar en plazo no superior a 
dos ahos, contados a partir de la fecha en que se realicen 
las expresadas operaciones" (arts 82, parr. 1). Se especifica 
(pârr. 3), y esto puede ser muy eficaz, que "en el supuesto de 
fusién y cuando concurran entre las sociedades que se fusiohan 
relaciones déterminantes de afiliacion en base de participa- 
ciones en capital, no se considerara que existe distribucién 
de réservas, incluidas las procédantes de las plusvalias ex­
presadas en los apartados anteriores, si dichas réservas^a 
consecuencia de la operacién..., pasan a la Sociedad absor­
bante o, en su caso, a la de nueva creacién".
= D) Por fin, aplicacién del tipo especial del gravamen 
del veinte por ciento an el Impuesto General sobre la Renta de 
las Personas Plsicas a la distribucién de réservas procedentés 
de plusvalias exentas del Impuesto General sobre la Renta de 
Sociedades con arreglo al propio Decreto (art2. qe), El tipo 
se aplicarâ a las bases liquidables correspondientes con to­
tal iiïdependencia de las rentas procédantes de otras fuentes, 
en el ejercicio en que la distribucién tenga lugar. En este 
punto hay una modificacién sustantiva del régimen precedents, 
que consistia en deducir de la cuota del Impuesto sobre la 
Renta de Personas Plsicas pagadero por él socio pefceptor de 
las réservas en cuestién el noventa por cir-nto que habria de- 
bido pagar (y que no pagaba, por la exencion indicada) por Im­
puesto de Capital (norma 13 de la Orden de 1.965).
régimen de industrias de interes preferente (arts 10 del De­
creto);
= A) Reducoion en la base de hasta un méximo del noventa 
y cinco por ciento del Impuesto General sobre Transmisione s Pa­
trimoniales y Actos Juridicos Documentados en los términos del 
texto refundido, del Impuesto (Decreto de 6 de abril de 1.967, 
arts 66, nS 3), es decir, por las aportaciones a la sociedad 
de nueva planta o, en su caso, a la absorbente o adquirente, 
asi como por los empréstitos que emita 0 los préstamos que con 
traiga con organismes intemacionales y con bancos o ins titu­
ciones financieras, a condicién de que esas aportaciones, em­
préstitos y préstamos se materlalicen en un plazo de cinco ahos.
= B) Reduccién hasta un méximo del noventa y cinco por 
ciento del Impuesto General sobre el Tréfico de las Empresas 
que grave las ventas por las que se adquieran los bienes de 
equipo y utillaje de primera instalacién/derechos arancelarios 
e Impuesto de Compensacdén de Gravâmenes Interiores que recaigan 
sobre la importacion de bienes de equipo y maquinaria, cuando 
no se fabriquer en Espaha,
* C) Bonificacién de hasta el noventa y cinco por ciento 
de la cuota de Licencia Fiscal del Impuesto Industrial durante 
el periodo de instalacion.
=D)Libertad de amortizacién durante el primer quinquenio.
= E) Bonificacién de hasta el noventa y cinco por ciento 
de la cuota del Impuesto sobre las Rentas del Capital que gra­
ve los rendimientos de los empréstitos emitidos por las empre­
sas beneficiarias y de los préstamos concertados por ellas con 
organismes intemacionales o con bancos e instituciones finan­
cieras extranjeras, "cuando los fondes asi obtenidos se desti­
ner a financiar inversionss reales nuevas".
Sera la Orden de concesién de los bénéficies la que es- 
pecifique el plazo de duracién de cada une de elles, entendién
miento se refiere a todos los "actos o négociés juridicos" 
ejecutados dentro del plazo de los cinco ahos siguientes a la 
Orden (arts 10, pârr. 6).
El anâlisis nos merece idéntica çonclusién que el 
estudio de los supuestos bonificables: el legislador espahol 
es bastante generoso, hasta ei punto de que b1 "coste fiscal" 
de la concentracién queda,.en teoria, virtualmente suprimido y 
de que la normativa espahola se halla a la altura de las mâs 
progresivas y libérales, tanto mâs cuanto que en Espaha no exls 
ten figuras como la "tasa de publicidad" que, segun vimos, 
subsister en ciertos ordenamientos^
Pasmmos a examinar el aspecto procesal, o sea, los 
traites de solicitud y eventual obtencion de las bonifica­
ciones. El procedimiento (normas sexta a novena de la Orden 
de 1.965) se abre con una solicitud por escrito de las empre­
sas protagonistas al Ministerio de Hacienda; acto seguido, la 
instancia pasa, por plazo dé treinta dias, a informe de la Or- 
ganizacion Sindical, la cual deberâ expresar las . razones que, 
a su juicio, aconsejan el otorgamiento o, por el contrario, la 
denegacién de la dispensa, "atendidos los intereses de la Econo 
mia nacional y el posible carâcter monopolIstico"de la inte­
gracion que se pretende. El siguiente acto, una vez unido al 
expedients el informe sindical (que suele ser confeccionado 
por la Vicesecretarla Nacional de Ordenacién Economica), es 
el examen del proyecto por una Comisién Informadora de Concen­
tracion de Empresas, constituida en el seno del Ministerio de 
Hacienda (arts 12), bajo la Presidencia del Subsecretario del 
Departamente y la Vicepresidencia del Secrefario General Tec- 
nico, e integrada por un Représentante de cada une de los Mi- 
nisterios de Industria, de Agricultura y de Comercio (este ul­
timo ha sido siempre,hasta ahora, el Director del Servicio de 
Defensa de la Competencia) y otro por .cada una de las Direc-
y de Aduanas. En caso de que la concentracién afecte a em­
presas cuya actuacién se desenvuelva "especificamente"en el 
ambito de otros Ministerios sera convocado un représentante de 
estes a la reunién. Actua como Secretario, con voz, pero sin 
veto, un funcionario del Ministerio de Hacienda, libremente 
designadô por el Subsecretario. ' La. Comision debe examinar "las 
condiciones que concurren en la integracion de empresas", y 
atender "en especial" a les siguientes puntos: "capitales que 
representen"las empresas participes, numéro de estas, "carâc­
ter monopolistico que pudiera resultar de su integracién", "po 
sibilidades técnicâs de llevarlas a cabo" y "cualesquiera otras 
circunstancias que permitan formar juicio sobre los beneficios 
o inconvenientes que resulten para la economia nacional", para 
todo lo cual tiene facultad de pedir a los solicitantes infor- 
maciones complementarias o la presentàcién de documentes. En 
el plazo de otros treinta dias, la Comisién debe elevar al Mi­
nistre de Hacienda informe râzonado sobre la conveniencia o no 
de accéder a la solicitud de exencién, "citando, en su caso, 
les actos o documentes que habrian de quedar exentos".
-El acto final es el acuerdo, enteramente discrecio- 
nal, del Ministro de Hacienda sobre la concesién o denegacién 
total o paroial de las ventajas solicitadas, "sin que contra 
su résolue ion quepa recur so alguno". Ademâs> la Orden de
1.965 se preocupa de especificar que la "orden ministerial por 
la que se concéda la exencion sehalarâ en cada caso detalla- 
damente los actos y documentss a que habrâ de extenderse y es- 
tableoerâ el plazo dentro del cual habrân de quedar definiti- 
vamente concluidas las operaciones ôe constitucién, absorcion, 
liquidacién o fusién". Transcurrido ese plazo sin que las ope­
raciones "se encuentren totalmente realizadas" serân exigibles 
todos los impuestos que teéricamente les correspondan.
Hasta aqui, la teoria. ^Cémo se ha aplicado en la
hay unanimidad entre empresarios y especialistas del Derecho 
Fiscal en que los expedientss suelen resultar lentos y difi- 
cultosos (270). La verdad es que casi nunca se cumplen los pla 
zos previstos en las normas, aparte de que algunos actos (aun­
que no los fundamentales, como acabamos de ver) ni siquiera 
tienen marcado un termine. Si se cumplieran, la tramitacion 
no deberia exceder de unos très mesas, o, a lo sumo, de seis 
meses, que es el limite general fijado por la Ley de Procedi­
miento Administrative de 17 de julio de 1.958 (arts 86, pârrafo 
2). De hecho, la résolueion de une de estes expedientes os- 
cila, por termine medio, de seis a echo meses, y aun cabe es- 
tablecer cierta progresion correlativa entre el volumen de los 
actives y del capital implicados en la amalgama proyectada y 
la duracion total de los tramites. La causa parece ser, en la 
inmensa mayoria de los casos, la scspecha del Ministerio de 
Hacienda, a menudo fundamentada, juste es decirlo, de que la 
solicitud se formula por empresas que/prâcticamente integra- 
das en el mismo grupo econômico, con capitales y hasta direc­
tives comunes, ünicamente buscan, so pretexto de "reorganiza- 
cion”, evadir el impuesto de Sociedades correspondiente a unos 
actives notablemente revalorizados. De todos modes, es apli- 
cable aqui, como en todos los ordenes de la vida, la maxima 
evangslica de que "pagan justes por pecadores", es decir, que 
determinadas concentraciones perfectamente correctes y bienin- 
tencionadas se ven atrasadas, aunque no impedidas, por el re- 
flejo defensive del Ministerio frente a todo lo que suponga 
exencion de plusvalias.
(270) dfr., entre otras fuentes, "ïnfluencia del sistema tri­
butario sobre las dimensiones de las empresas esyaho- 
las", del ^emihario de Hacienéa, de la Sociedad de Ësiudlos y 
Puhlicacione s (Madrid, 1.966,' pâgs. 74-76); la conferencia ci­
tada de J. M. MARTIN OVIEDO "Problemâtica fiscal de las cbn- 
centraciones de empresas" (1.969) y "Concentracion de Empresas”, 
por ERANcIÔCO PRIETO MARSAL, en la Revista Ïnnoyacién-Empresa 
(Madrid, enero 1.971, pâgs. 25-32), que édita el ïnstiiuxo de 
Racionalizacion del Trabajo.
lo dicho en el parrafo anterior, es el criterio restrictive 
con que la Administracion admits los valores declarados por 
las sociedades solicitantes. En principio, ninguna norma exis­
te que estahlezca valores mdximos para la determinacién de plus 
valias, y solo razones de politisa financiera equilibrada mo­
de ran a las empresas para que no exageren la valia real de sus 
actives, aunque a veces el animo de lucre inmediato y de frau­
de tributario prevalece sobre el buen sentido, si bien, en cam 
bio, el texto refundido del Impuesto de Sociedades establece 
como valores minimes "los de mercado" (arts 15, parrafo 2).
Es mâs: el juego de los beneficios fiscales permite convenir 
entre las partes interesadas estos valores. Sin embargo, en 
la prâctica, la Comision Informadora no suele reconocer la po­
sibilidad de revalorizar los edificios, y es, segun algunos,
"en exceso restrictive" (271) en cuanto a los bienes de equi-
■ 1..
po y la maquinaria en general. En compensacion, se admite la 
revalorizacion global de una entidad con cargo a su "fondo de 
comercio", nocion que, a pesar d^.su frecuencia en la vida de 
los negocios, no tiene definicion aun en nuestro Derecho Mer- 
cantil ni en el ordenamiento impositivo.
Las consecuencias del estado de cosas actual es que 
la mayoria de las concentraciones de envergadura se acuerdan 
con sujecion a la condicion suspensiva de que el Ministerio 
de Hacienda otorgue los beneficios ofreoidos por la legislacién 
estudiada, cuando lo razonable, economicamente hablando, seria 
que las firmas, mâs aun las de envergadura, tomaran este tipo 
de decisionss prescindiendo por completo del factor fiscal, y 
atendiendo sélo a los motivos puramente econémicos y tëcnicos. 
De ahl que diverses circules intimamente allegadqs a los medios
(271) J. M. MARTIN OVlËDQ, ,op. cit., pâginas. 1.036-1.037.
Q iiienos radicales de reforma legislàtiva, de las que entre sa- 
camps las siguientes:
- que se invierta el sentido actual de los expedientes, 
es decir, que se declare con carâcter general mediante la cones 
pondiente disposicién legal que toda concentracion o, al menos, 
t<Mà amalgama en determinado s sec tore s muy expuestos à la com­
petencia intemacional o urgentemeiite necesitados de reorgani- 
zacion, goza automâticamente de los beneficios fiscales pre­
vistos por la Ley. La prppuesta no tiene nada de absurde ni
de heterodoxo, si recordamos que, en definitive, esta es la 
tâcnica de la citada Ley de Industries de Interés Preferente. 
Con arreglo a lo que se sugiere, la unica obligacién de las em 
presas concentradas seria la de comunicar el acuerdo ayuntador 
a los organismes compétentes, teniendo el Pisco la facultad de 
denegar durante un plazo determinado, por ejemplo un mes, los 
beneficios correspondientes; transcurrido ese plazo sin que la 
Administracion se opusiera, se ehtenderia.(dPctrina del si- 
lencio positivo) que los beneficios de exencién son firmes y 
définitives.
- Propuesta mâs moderada es que la exencién fiscal se 
extienda a las tasas y derechos, taies como las de transfe- 
rencias de inscripciones en los Registres Administratives, y 
también a los impuestos, arbitrios, derechos, tasas y otros 
gravâmenes provinciales y municipales, asi como la sugestién 
de que sea posible traspasar contablemente el activo "fic- 
ticio" cuando en la sociedad disuelta no existan réservas y 
beneficios suficientes para eliminarlo, y de que las entidades
(272) Sobre todo el citado Seminario de Hacienda de la Socie- 
dad de Estudios y Publicaciones, financiada por el Ban­
co ürquijo, y exponente, en gran parte, de los puntos de vista 
de la gran empresa industrial. El estudio citado, en la nota 
48, contiene por cierto algunas de las sugestiones de reforma 
que se senalan enèl texto principal.
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solicitud de exencion (273)•
- Pinalmente, citemos, por su repercusi6n indirecta en 
el piano fiscal, especialmente en el Impuesto sobre Actes Ju- 
ridicos Documentados (antiguo Impuesto del Timbre), algunas su 
gestiones de orden civil o mercantil, por ejemplo, que se de­
fine claramente el carécter de sucesidn universal que reviste 
el ayuntamiento cuando tiene lugar eii forma de fusion socie- 
taria, por lo que la sociedad nueva o absorbente asume auto­
mat icamen te todos los derechos y obligaciones de las fusionan- 
tes o de la absorbida, as£ como su posicion contractual en las 
relaciones de arrendamiento, crédite, etc. y , asimismo, que se 
haga de modo inmediato la sus ti tue ion ( técn icamen te dicho, la 
subrogéeién) del sujeto pasivo en las emisiones de obligacio— 
nés efeçtuadas por las companies aglutiriantes o absorbidas;
en otras palabras que frente a los portadores de esaa obliga­
ciones aparegca ipso facto como nuevo deudor responsable la 
compania surgida de la fusion o, en su case* la que haya ab­
sorb i do a la emisora. Hay quien llega, incluse, a postular 
que como la solvencia de la sociedad nueva o de la incorporan­
te se ré. siempre superior a la de las firmas disuel tas o de la 
englobada (afirmacion, dicho sea de peso, sumamente simpliste), 
se suprima la posibilidad que actua&mente asiste a los obliga- 
cionistas de pedir el reembolso de sus tltulos al modificafse 
la identidad de la compahia responsable del page. Estas dos 
proposiciones nos parecen, sobre todo la ultima, peligrosas pa­
ra la seguridad jurfdica y economica del publico inverser, ya 
que abren el portillo a toda clase de abuses por compahias po- 
00 e scrupule sas o s implements terne r aria s.. - -
- Més razenable parece, en cambio, la idea de que no se 
supedite èl otorgamiento de detérminados bénéficiés fiscales
MA'SSAL, articulé citaSo en ’la“ndia
numéro 48.
de las acciones entre las sooiedades protagonistas, puesto 
que se trata de un convenio inter partes que puede considerar 
aspectos no valorables materialmente, pero trascendentes para 
el future economico de las empresas.
âCuàl debe ser el juicio critico a la vista de los 
resultados obtenidos en algo més de una década? Huelga decir 
que predominan los diagnosticos negatives. No es rare leer 
que los incentives fiscales, tal como se aplican hasta la fe- 
cha, no han servido en absolute para promover la reestructu- 
racidn de nuestra industria* y que les empresarios espaholes 
no se sienten, en general, estimulados por el Pisco a refun- 
dir sus firmas, El pronunçiamiento es exagerado y, como tal, 
inexacte. Es innegable, y acabamos de indicarlo, que la ad- 
ministracion de los bénéficiés peca de lenta y puntillosa, que 
el Pisco obra a menudo con demasiada suspicacia, pero no e s mo­
no s cierto que, de no haberse promulgado las normas estudiadas, 
no habrian tenido lugar f us i one s, como las de Uriién Esparîola 
de Explosives, S.A, y Minas de Rio Tinte, S.A,, amén del cor- 
tejo de empresas de sus grupos respectivos; Pèrlofil, S.A. y 
La Seda de Barcelona, S,A,; Sociedad Espâfîdla de Construccion 
Naval, Euskalduna y Astilleros de Cadiz, S,À,; Compania Sevi- 
llana de Electricidad, S,A. e Hidroeléctrica del Chorro, S.À,; 
la de multitud de productoras eléctrlcas (Union Eléctrica Ma- 
driléfiaf S.A, e HidroeieqtricagspàSola, S.A., sobre todo), 
con sus respectives distribuidoras-régionales o comarcales, 
y tentas otras que han contribuido a me jorar la e structura de 
algunos sectores. Una cesa es que, por si solos, los incenti- 
vos fiscales no induzcan a las firmas a integrarse, que tampoco 
de eso se trata, pues la fusion wicamente debe obedecer a pro 
f undos imperativos técnicos, comerciales y financieros, y otra, 
que esos estimules hayan sido inopérantes; la me jor prueba en» 
tra el segundo aserto es el numéro aumentativo de expedientes
clones, aun reconociendose,de modo unànime, que el proceso pul 
sa todavia a un ritmd muy inferior al deseable, atendido el 
grado de atomizacién de ciertos ramos basicos.
En conclusion, considérâmes que es necesaria, des- 
de luego, la revision del ordenamiento actual, aunque no del 
mode radical que algunos sugieren, pues hay elementos positi­
ves que deben permanecer, y de les que, parade3icamente, ape- 
nas se habla: por ejemplo, la condicion de que la amalgama pro- 
yectada no dé lugar a monopolio y de que resuite beneficiosa 
para la economfa nacional, C encre tamen te, convendrla que se 
establezca un tope maxime de duracion de ios expedientes de 
solicitud de bonificacion, con apllcacién del silencio posi­
tive en el supuesto de que transcurra el plazo s in pronuncia- 
miento expreso del Pisco; igualmente creemos admisible la in- 
dicacion de que se concéda a las empresas beneficiarias del ré- 
gimen de privilégie la libertad de amortizacién en el quinque- 
nio siguiente, como premio especial a su esfuerzo de reorga- 
nizacion. No estimâmes, eh cambio, precedents que se las exi- 
ma total ni parcialmente del Impuesto de Sooiedades, dispensa 
que podria crear desigualdades de situacion competitive con 
las demés firmas del sector, ni que se las exonere del page de 
arbitrios provinciales y municipales, teniendo en cuenta la 
penuria cronica de las haciendas locales. De todos modos, 
terminemos sehalando, por més que parezça ocioso, que lo fun­
damental ho es la letra de los textos légales, sino el esp£- 
ritu con que se apliquen: todo dependeré de la flexibilidad y 
amplitud con que la Administracion fiscal interprets las nor­
mas en cada caso particular, y de que el Ministerio de Hacienda 
tenga presents la siguiente experiencia, no ya esparîola, sino 
universal; un régimen impositivo privilegiado no induce por s£ 
mismo a la concentracion, pero la no çoncesion de ese regimen, 
es decir, la aplicacion pura y simple del sisterna normal, es
//
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trumento fiscal en pun to a fusions s es, pues, el arma més dé­
lie ada que se puéda imaginar.
4.- Las participaciones de capital ante el Derecho tributario.
Como observa agudamente el estudio de la Comision del 
Mercado Comün (hoy de las Comunidades Europeas), en las c one en- 
trac ions s por "reagrupamiento”, o sea, mediants participaciones 
acCionarias de una firma en otra u otras, el problems fiscal es 
de orden inverse al que suscitan las amalgamas fusionistas: en 
estas, segun acabamos de ver, el obstaculo reside en el costs 
de la operacion ayuntadora; por el contrario, en los grupos de 
empresas que descansan sobre la posesion prolongada de paque­
ts s accionarios entre dos o més compahias, el factor determi#? 
nante es el "régimen de crucero" (pagina 18 del estudio), es 
-decir, elniyel impositivo que gravita sobre la pluralidad de 
ïos components8 no en Un- momentq. determinado y por una sola 
vez, como en el supuesto anterior, sino a lo largo de todo un 
per£odo. . _ ; ,
Antes de apuntar, por v£a de ejemplo, los.ensayos le 
gislativos més importantes por dotar de un régimen especial a 
las participaciones accionarias, senalemos que el unico, aun­
que grave, problema fiscal que plantean es el peligro de do- 
ble imposicion de les dividendes repartidos por la compah£a 
"^^participada". En efecto, esos dividendes sufren, primero, 
la carga del Impuesto de Sooiedades en el seno de la propia 
participada, y luego se ven nuevamente gravados por el mismo 
concepto a nivel de la sociedad participante o perceptora. El 
hecho no tiene méyor trascendencia y carece de influencia en la 
e structura de las empresas cuandpel paquets es mode s to, pero 
la perspectiva cambia diametralmente cuando la participacion su 
pone una proporcion importante del capital. La solueion no 
puede ser otra, por lo tanto, que gravar una sola vez esos di-
no oe la percepi?ora. l o aaeai doede ej. punto de vista de la 
justicia y de la técnica impositiva, séria evidentemente de- 
jar exenta toda participacion de tltulos, por pequeria que fus­
se, pero esta dispensa perfecta requerirla en la préctica cél- 
culos e invêstigaciones onerosos y molestos para el Pisco y, 
en définit iva, para las compania s, mâxime cuanto la partici­
pante tuviese una cartera de valores distribuida en multitud 
de paquetes reducidos entre sooiedades diversas. Como dicen 
los franceses, "lo mejor es enemigo de lo bueno"; de ahl que, 
sacrificando los imperativos de la justioia a las exigencias 
de la eficacia, la inmensa mayorla de los ordenamientos li­
mite la exencion a las participaciones de proporcion aprecia- 
ble que permanezcan cierto tiempo, por ejemplo uno o dos anos, 
en manos de la compaflla possédera, aceptando asl un grado minime 
inévitable de doble imposicion. Digamos, como dato adicional, 
que por ser Alemania el pals donde mayor perfil institutivo 
ha cobrado el sistema, se ha logrado acunar alll una expresién 
tan pléstica como précisa para denominarlot SchachteIprivile^. 
la cual significa literalmente "privilégie de la casilla", ya 
que, a efectos tributaries, se concibe a la sociedad matriz o 
participante como una caja o casilla (Schachtel), en la que 
va metida, total o parcialmente, la filial o participada.
En el piano del derecho comparado, la solucion ha­
bituai, por ser en principle la mas sencilla y segura para éliw 
Eisco, consiste en exigir el tribute a los dividendes de la 
"participada" y en eximirlos a nivel de la participante. Sin 
embargo, de terminado s ordenamientos, como el alemân, el luxem- 
burgués y el ho lande s siguen el sistema inverso, o sea, exi- 
mir los dividendes de la entidad emisora y gravaries después 
en la sociedad perceptora, en el memento en que ésta los dis-r 
tribuya a sus socios. Séria ocioso, por lo demâs, procéder a 
una descripcion detallista; limitémonoSy pues, a enumerar al-
gunos ejemplos, sacados de los paises principales. Desde lue­
go, las diferencias son de puro matiz, y se centran en dos 
puntos: por una parte, que porcentaje debe la participacion 
alcanzar para que entre en juego la dispensa; por otra, si 
hay exencién de la filial y gravamen de la matriz o a la in­
versa, punto que ya hemos considerado. Procédé, pues, que 
tratemos exclusivamente del primero. Dentro del grupo, acusa- 
damente minoritario, de ordenamientos que conceden la exencion 
a toda çlase de participaciones, sea cual fuere su cuantia por 
centual, se hallan los Estados Unidos, la Gran Bretana, Italia 
y Bélgica. En cambio, son cada dia mas numéro so s los siste- 
mas que, segun anunciabamos, reservan el privilégie a las par­
ticipaciones significativas, es decir, a las que verdadera- 
mente "encasillan” a la sociedad participada en el seno de la 
participante; asi, en Alemania, Luxemburgo y Paises Bajos se 
exige que el paquete suponga el 23 por 100, al menos, del ca­
pital, y en Francia, el 10 por 100. Un tercer aspecto que con 
viene mencionar es la cuantia en que los dividendes que dan efec- 
tivamente exonerados, una vez sentado el principle de la dis­
pensa, pues hay ordenamientos que conceden privilégie total y 
otros que solo desgravan una parte, generalmente, mayoritarla, 
juste es sefialarlo, de esos dividendes. Asi, Alemania, Luxem- 
burgo y Paises Bajos aplican el bénéficie de modo intégré, des 
gravando el 100 por 100, mientras que Francia solo concede exen 
cion del 95 por 100 del importebeto, sometiendo a gravamen el 
3 per 100 en concepto de "gastos de administracion", y lo mis- 
mo sucede en Bélgica. Como se aprecia, ciertos paises son més 
libérales en un aspecto determinado, y otros, lo son en facetas 
distintas. Alemania, luxemburgo y Paises Bajos desgravan 
todo el importe del dividende, pero sélo cuando la participa- 
cién del perceptor supera la cuarta parte del capital de la 
entidad pagadora; en cambio, B é  1 g  i c a, que hace . tri- 
butar a una parte, aunque minima, del bénéficie distribuido, 
txtiende el ambito de la dispensa a todo supuesto posible de
nagciuius uxia üx-eva I’eiex’eiicxa sjLsx.eiua aspanojL. f,n
virtud de la disposicion 12® de la antigua Tarifa III de Utili 
dades, si entre los ingresos de ^ a  empresa figuraban "divi­
dendes de otras sooiedades" sujetas tambien a Tarifa III, se 
deducia de la cuota una parte proporcional al ochenta por cien 
de esos dividendes. Se trataba, pues, de una bonificacion, no 
de una exencion compléta, DesapareçjLda la Tarifa III y ere ado 
en su lugar el Impuesto de Sooiedades por la Ley de Presupues- 
tos y Reformas Tributarias de 26 de diciembre de 1.957 ( arts. 
69-75), continué, sin embargo, rigiendo la disposicion 12® por 
remisién expresa del citado texte, hasta que la ultima reforma 
general de junio de 1.964 (art® 99) ha introducido otro sis­
tema, que tiene en comun con el antiguo la nota de parciali- 
dad. Efectivamente, segun la Ley de 11 de junio de 1.964 y 
el texte refundido del Impuesto de referenda (art® 58, pa­
rr afo 1), "si entre los ingresos de la entidad computados pa—.
ra la determinacién del bénéficié figurasen dividendes de otras 
sooiedades gravadas por este impuesto en el ejercicio con car­
go a cuyos resultados sean repartidos, se deduciré de la cuo­
ta la parte proporcional al treinta y très por ciento de aque- 
llos dividendes, sea cual fuere la proporcion en que hayan si- 
do gravadas las sooiedades pagadoras de los mismos". 8e apre­
cia de modo meridiano que el nuevo régimen es bastante menos 
liberal que el anterior, pues del qohenta por ciento se baja 
al treinta y très por ciento, que es menos de la mitad, y des­
de luego mucho menos abierto que el de la casi totalidad de las 
naciones industriales. Como la Exposicion de Motives de la Ley 
de 1964 nada dice sobre el particular en el apartado, por lo 
demas sugestivo, que dedica al Impuesto General de Sooiedades, 
no cabe hacer afirmaciones catégorisas sobre los moviles del 
legislador. Quizâs haya influido decisivamente el temor de la 
Administracion a que, so color de participaciones accionarias
parte sustancial de sus bénéficies, pero este no es mas que 
una simple conjetura. En todo caso, es significative que en 
los ultimes tiempos se hayan alzado vooes autorizadas contra 
la falta de una auténtica legislaoion fiscal de holdings en 
Espafîa, ya que las disposiciones actuales"castigan"toda ren- 
ta secietaria que pase de una entidad a otra (274).
^Qué conclusion cabe ©xtrsker del analisis compa­
rative que antecede? Creemos que, en lineas générales, la 
fiscal!dad no favorece, en sentido estricto, las participacio­
nes de capital, sino que procura, especialmente en los ultimes 
aflos, eliminar el coste adicional que dériva de la aplicacién 
directa y rigurosa de las normas tributarias. De ahl que con- 
vénga, a nuestro juicio, acoger con suma réserva la palabra 
"privilégié" en esta materia, asl como la afirmacién de que 
xnstituciones como el SchachteIprivile^ han contribuido deci­
sivamente a consolider el sistema de concernes {275); més co­
rrecte séria decir que esta técnica ha eliminado una de las 
trabas a la formacion de grandes grupos que, de todos modos^ 
también se habrlan constituido. Efectivamente, con arreglo a 
imperativos elementales de equidad, del mismo orden que la ré­
gla pro c e sal "non bis in idem", no se debe gravar dos veces 
con el mismo impuesto un hecho o supuesto determinado, Por 
consiguiente, exonerar a las participaciones accionarias de 
la doble tributacion no es favor, sino acto de justicia impo­
sitiva. Se podré estar en pro o en contra de las conexiones 
accionarias de capital, se podré, incluso, postular, si se
( 274) Ôfr. declaraciones de JOsÈ MAftÎA lîAHAftRo, Ôatedrâtico 
de Economie Polltica en la Pacultad de Derecho de la 
üniversidad Complutense y Consejero-Secretario General de Union 
Explosivos Rio Tinto, a la revista "Desarrollo" de 21.11.71 (rué 
da de prensa de la ultima pégina).
(275) Asl, BUHLER, MDie Untemehmungszusammenfassungen im , 
Steuerrecht ", revista "Steuer und Wirtschaft", 17942, 
pégina 74is **El destine de los concernes se decidlé también, 
y seguiré decidiéndose probablemente,.. .... en el terrene del 
derecho fiscal. A^ul ha sido necesaria una decision clara del 
legislador por razon de la doble imposicion, en favor o en con 
tra de los concernes; la simple neutraliqad benfvola no habrlâ 
bastado..." (citado "por LENEL,op.cit., pég, 213)•
taria para penalizarias; dicho en otros terminos, concehimos
perfectamente, y admitimos que, en algunos casos, pueda ser 
noo.ne o lovs'i no ^noiôiaoqmx exaoo ni oo no3sn noq 'looBiaxgei 
slatf efi sacisj: op^noé 3 nènose of s^eligeggîést^o a odog|nad^s
por una minorla^ de empresas con estrechos nexos de capital,
que se niegue a,las partb ipac i one s accionarias el régimen de
exencion. , Ahpra bien, la légica y la honestidad més elemen-
tale.s-. obiigari a quien tal sugiera a que llame a las cosas por
su. nombre y acepte las consecuencias, o sea, a que confiese
paladinamente que aboga por la doble imposicion en un momento
en que se habla de suprimirla o, por lo menos, de reducirla
al minimo, tanto en la orbit a de cada Est ado como en la es-
fera intemacional. Cuando se invoca el principio de neutra-
lidad fiscal como base y fundament o de todo sistema impositivo
sano y equilibrado, es ilogioo que se hable al mismo tiempo
de que las participaciones de capital gozan de un régimen pri
vilegiado; por el contrario, tienen el trato que merecen, pre
cisamente con arreglo a la exigencia de neutralidad, y por eso,
no nos pare ce adecuada la exprès ion de: "privilegio".
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aun admitiendo la calificacîorr”de "trato de favor", el alcan^
ce del régimen nunca es total ni absoluto, pues en unoa ca­
sos solo juega a partir de cierto nivel y en otros no se des­
grava la cuantia integra del dividende procédante de la par­
ticipacion. En conclusion, lo unico demostrado es que, por 
exigencias técnicas y, en cierto modo, éticas, las leyes fis­
cales suelen eliminar la duplicidad de gravémenes, elimiaando 
parcialmente Un obstaculo importante, aunque no decisive, a 
las vinculaciones intersocietqrias.
5.- El reconocimiento fiscal del "grupo de empresas".-
Hasta aqul, el trato que el derecho fiscal dis­
pensa al elemento més caracterlstico y visible de los comple- 
30s de sooiedades, a saber, la tenencia de capital de una com-
Tégamen tributario a * la e structura eôon&aloa contémporéneàà .
tçs;y participadas no es més que el primer peldaflo en la pâu- 
latina "escalada" fiscal de la concentracion de empresasi Bi 
segvïbdo escalén, a nuestro entenderx decislvo^ consiste no ya 
en eximir o deduqir la poroién ^ de bénéficias de la matriz ya^ 
grava^ en el seno. de la filial, sino en reconocer lisa y lia- 
n^ente que una y otra no forman més que un solo sujeto, pasiyo 
ante el Pisco, lo cual lleva aparejada la posibilidad, y es-r 
to es lo esencial, de compensar los bénéficiés de algunas de 
las firmas miembros del grupo con las eventuales pérdidas de 
otras, a la hora de concretar la base imponible global. En 
rigor, semejante evolucién es el correlato, en el émbito fiscal, 
de la registrada en el derecho de saciedades: si ya se. reco- 
noce personalidad juridica al "grupo" de compafîias, logico es 
que se termine por conferirle personalidad tribut aria.
La contribucion esencial se debe al mundo anglesa- 
jon y al area germénica. Por un lado, el pragmatisme de les
T 7 # '2 ' t r ^  . ;  ; T*" ^ * I .  '   ^: T  L : ?  !. T -** .V. J. 4^ C* • ^ i  : %? *. r  ^■ O  t. î"^,. **7 '  T "T  t.-" # ^
ordenamientos americano y briténico, y por otro, el espiritu 
corporative, organicista, de la ciencia juridica alemana han 
llegado a elaboraciones conceptuales de signe anélogo. Estu- 
diemo s a .c ont inuac i 6n la aportacion germana*
En el Reich imperial era ya perceptible, a fines de 
siglo, un movimiento aumentativo de conexiones intersocietariSB, 
por lo que la jurisprudencia improvisé, arbitrando solucio- 
nes anticipadas, en vista de que el Cédigo nada decla. Asl 
el Tribunal Supremo Administrative de Prusia empezo por otor 
gSLT en de terminado s casos la consideraoion de sujeto fiscal 
unico a los complejos de dos (o mas) sociedadès en que una de 
ellas predpminaba juridica y econémicamente hasta el punto 
de que la otra (o las demas) no ejerciese de hecho una volun- 
tad propia, aunque formalmente apareciera como independiente
XU luciB uetx'utj i i a  x u u x u x u u  u x  x iu u iu x u , nuy u u iia e ig x ’a u u  x iib u x *—
nacionalmente, de "teoria de la organicidad" (Organschafte- 
theorie), segun la cual la sociedad segundona era simple "6r- 
gano" de la dominante. Inicialmente la ficcion se aplico al 
Impuesto sobre bénéficiés industriales; mas tarde, bajo la Re­
public a de Weimar, el Tribunal Financière del Reich extendio 
el ârea de aplicacion, primero al Impuesto de Sooiedades y, 
luego, al de Ventas. En la cuarta década de la centuria, bajo 
el régimen nacionalsocialista, declarado impulser de la con- 
centracién, el derecho positive (Ley del Impuesto de Ventas, 
1.934) acuha la nocion de relacion organisa (Organverhâlt- 
nis) y de sociedad-organo (Organgesellschaft), calificando 
como tal a la que no tiene voluntad propia. La Republica Fe­
deral de Bonn no ha hecho més que proseguir por la senda tra- 
zada, ampliando el émbito de vigencia del concepto (leyes del 
Impuesto sobre el Valor Ahadido y del Impuesto sobre Beneficios 
Industriales). Es interesante, por su,claridad, la definicion 
elaborada por una Ordenanza comun de los Estados miembros (23 
de octubre de 1.959), segun la cual "organicidad" es una "re­
lacion que existe entre una empresa nacional (sea sociedad, 
union de personas, masa patrimonial, sociédad de personas o 
eApresa individual) y una sociedad nacional de capitales, en 
virtud de la cual la sociedad de capitales (Organ) esté intq- 
grada en la otra firma nacional (Qrgantrager) en cuanto a su 
cuadro global (Gesamtbild) de condiciones efectivas de orden 
financiero, economico y organizativo";; Como se ve, hay cierto 
e spiritu re strie tivo eh cuanto a la c ar aq t eri z ac iqn< de la. com- 
pafiia subordinada, que tiehe quq ser necesari^ente anonima o 
de responsabilidad limitada,
La jurisprudencia sue le ser rigurosa, sin duda por. 
el deseo de evitar fraudes fiscales: se exige, en primer lu­
gar, que el encuadramiento del "organe" en la entidad "superior"
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ter administrative, y que, a su vez, la sociedad-érgano sea 
un departamento mas o menos espeoializado. Esto no significa, 
sin embargo, que se requiera una participacion total o poco 
menos en el capital de la firma inferior; normalmente basta 
que el paquete supere el 50 por 100 del capital, siendo, des­
de luego, excepcional que se admita la organicidad para parti­
cipaciones inferiors s a la mit ad; en segundo lugar, se exige, 
como condicién inexcusable, que exista un acuérdo explicite de 
transmis ion de beneficios y pérdidas del "érgano" a la firma 
"superior", bien por toda la actividad de aquél, bien por un se£ 
tor determinado. Ya vimos en el Capitule relative al Derecho 
de Sooiedades como la vigente Ley alemana de compahlas acciona 
rias ha recogido y regulado este tipo de contrâtes bajo el ti- 
tulo genérico de "contrâtes de empresa" en dos variantes, el 
contrato de dominacién (Beherrschungsvertrag) y el de transmi- 
sion de beneficios (Gewinnabführungsvertnag). Cümplidas es­
tas ccndiciones, se aplica el régimen orgénico, en virtud del 
cual "el bénéficie obtenido por la sociedad-érgano se imputa 
al resultado obtenido por la sociedad superior, mientras que 
toda pérdida de la primera merma los beneficîos' ô,'en su caso, 
acrecienta las pérdidas de la segunda" (276). Ahora bien, no 
todos los beneficios, sino unicamente los que la Ley fiscal nm 
nuciosamente enumera, y en todo caso, solo las sumas gravables 
por Impuesto de Sooiedades, no las sujetas a impuestos sobre 
personas fisicas, pueden ser objeto de transferencia contable. 
Ademâs, el disfrute de la Organschaft por la sociedad dominante 
excluye el goce de regimenes especiales como el llamado (mal 
mado, como dijimos) "privilegio de cobertura". Mas aun, el 
S chachteIprivileg que, eventualmente, posea la sociedad-organo 
por participaciones en el capital de una tercera, ya no se trais_ 
mite a favor de la compahla dominante.
(^76)  ^ pâg. 246. CARI HEÏMAKMS VEHLAG,
1.96b, 4® edic.
doso, como reconocen los especialistas (277), si el regimen 
de organicidad iba deliberadamente destinado a favorecer a 
los concernos o si surgio meramente de consideraciones Q 
zonamiefttos juridico-formales, aunque es cierto que en algu­
nos momentos diversos drganos de la Administracion Fiscal han 
fundamentado la utilidad de la figura con argumentos de orden 
economico y técnico, y si bien no han solido.invocar el ter­
mine "concentracion"; no por eso dejaban de pensar enobjeti- 
vos de integracion empresarial. Esta ha sido concretamente la 
actitud declarada por la Sala Quinta del Tribunal Federal Fi­
nancière (Busdesfinanzhof, abreviadamente BFH) respecte al Im­
puesto de Ventas. Bien es verdad que, en cambio, que la Sala 
del Impuesto de Sooiedades ha sido més retioente y hasta ad- 
versa a la concentracion, afirmando en distintos oonsiderandos 
que no sélo no tenfa el derecho tributario por que fomentar el 
ayuntamiento de empresas através de calificaciones de organic^ 
dad, sino que tenia, incluso, la mi s ion de contribuir a com- 
batirlas (278). Lo cierto es que, de todos modos, a los efec­
tos concretos del "Organschaft sprivileg", se ha desatado una 
polémica en régla. Muchos son los defensores de la figura^ por 
entender que se trata de un mal manor, con el que se evitan las 
fusionss totales, y no falta quien asegure que las medidas su- 
geridas contra los concernos, entre ellas la supresion del ré­
gimen, con el objetivo loable de descentralizar el poder econo­
mico, inducirfan, en ultimo término, a las firmas a fusionarse. 
Sostienèn los adversarios que, al ser la formula del concerne 
"mas sencilla, mas bafâta y menos arriesgada que la fusion" 
(LENEL) y al no haber diferencia notable de facto entre ambas 
en cuanto a la distribucién de poderes decisorios en los dis­
tintos escalones, el sistema del "érgano" ha fàVorecido, en de 
finitiva, la concentracién, al eliminar la tributacién separada
È* ej. liËlteït, op. cit^ -, pégina ël].
(278) Cfr. LENEL, op. cit., pégina 207.
pensacion reciproca ae peraiaas y ganancias.
No nos pronunciamos; simplemente dejamos constancia 
de los terminos en que se ha planteado el problema, si bien 
no? atrevemos a puntualizar algo que ÿa dijimos en la conclu-, 
sion del apartado anterior: si se proclama el principio de 
neutralidad fiscal, segun el cual el impuesto no debe inter- 
ferir ni desyirtuar el cauce o la direcciéh natural de los pro 
cesos econémicos, gravando artificiosa y discriminatoriamante 
determinados actos u operaciones, no se puede al mismo tiempo 
decir, con rigor cientifico, que la "organicidad" es un 
vilegio" (como tampoco lo è's el"Schachtel"); es pura y sim­
plement© el reconocimiento juridico de una situacion factica 
de interconexion, de intercomunicacién de pérdidas y benefi­
cios por dos o mas sociedades.
Veamos ahora los rasgos del sLstema anglosajon, que, 
en suma, son los mismos, aunque con mener elaboracion doctri­
nal, Çiejen 1.917 cuando por primera vez las autoridades fé­
dérales de los Estados Unidos dictaron normas que obligaban a 
las sociadades conectadas por participaciones de capital (affi­
liated qqterests -) a eonjugar c ont ab lemente sus ingresos y fue 
al aho siguiente cuando, con motivo de la aprobacién por el 
Congre80 de la Ley de Ingresos (Revenue Act) del correspon- 
diente ejercicio financière, recibio el précepte su consagra- 
cion. A partir de .entqnces se desarrollo el sistema hasta cri^ 
talizar en los articules 1.501 y siguiente s del Codigo Tribu­
tario Interior (Internal Revenue Code) de 1954, a punto de re- 
formarse, por cierto, en la secciôn de referenda (279). El 
concepto central del derecho norteamericano es el de "affilia­
ted group of corporations", traducible por grupo orgénico de
(279) dfr. Notes: fhe affiliated group as a tax entity: a pro­
pose d*^e vision of the consolidated returns regulations, 
en "Harvard taw Review", volumen 78,'n6 7V mayo de l9b5, pa-
ginas"1.4I5-1.4T3:----
cadenas de companias conectadas a trs^és de participacionea %, 
capital con una matriz comun {parent corporation^^  siempre gu© 
el ochenta por ciento de las acciones con derecho a voto en ca 
da compahia y el ochenta por ciento de todo el capital sin deie 
cho a él (280) sesui poseidos directamente por sooiedades miem- 
hros del complejo y que la matriz sea propietaria de una, por 
lo menos, de las filiales, en esa misma proporcion. Ahora bien, 
el grupo solo podra constar, como mâximo, de dos filiales. No 
se admite, por otra parte, la "consolidation" de compahfas ex- 
tranjeras, con una sola exeepcién, reveladora de las relacio­
nes economicas entre los Estados Unidos y sus vecinos: el caso 
de filiales al oien por cien establecidas en Canada 0 Méjico, 
Pues bien, el Internai Revenue Code concede (art® 
1.501) a todo grupo organico el privilegio de soliciter tri- 
butaoién con junta (consolidated tax return), con tal de que to 
dos sus miembros acepten las normas del articulo siguiente.
De este modo, en vez de pagar cada compania su propio impuesto 
de "corporaciones", se aünan las bases imponibles, se compensan 
los beneficios y las pérdidas en las transecolones iirbersoeia- 
tarias (intercompany transactions), y se obtiens asi el "con­
solidated net taxable income", 0 sea, el bénéficie global neto 
imponible. Se reconoce, pues, legalmente a los complejos or- 
génicos la categoria de unidad eoonémica (single economic en­
tity ), si bien es verdad que las normas vigentes lo hacen de 
modo muy imperfecto. Asi, una corporacion ünica que desempehe 
empresas sin relacion entre si, queda sometida a tributacion 
.como si fuera una entidad economicamente "integrada"; en cam­
bio, las sooiedades hermanas, a menos que tengan una matriz co 
mun, son gravadas independientemente, abstraccion hecha de su 
efectiva integracion economica.
(2B0) Se excluye el capital que, no^teniendo derecho de voto* 
esté limitado en su circulacion y solo tenga carâcter 
preferente para el pago de dividendes.
conjunto (consolidated balance-sheet), lo cual impone a todos 
los miembros del grupo la obligacion legal de tomar como refe 
rencia el mismo lapso para el ejercicio econémico, asi como la 
uniformidad de su cohtabilidad y libros comerciales.
Résumâmes las vehtajas y los inconvenientes del re­
gimen (OTTMAÎLBUHLER, op. cit., pag. 1.241):
a) son aquellas:
- compensacion inmediata, automatica, de las per 
didas de una compania con las ganancias de otra;
- no consideracion como beneficios imponibles de 
las transacciones puramente internas de las sooiedades del 
grupo;
- exencion total, y no solo hasta el 85 por 100, 
como en el regimen de participaciones simples, de los dividen 
dos percibidos por la matriz o por otro miembro cualquiera en 
procedencia de otra de las sooiedades del complejo;
- no necesidad de un control riguroso de los pre 
cios de compensacion o ajuste, y, por consiguiente, de todo 
calculo rigorista de la explotaciôn industrial en cada uno de 
los miembros del grupo;
- alivio del trabajo burocratico y administrative, 
tanto para los contribuyentes como para la propia autoridad de 
Hacienda, toda vez que la matriz représenta al conjunto de las 
sooiedades miembros frente al Pisco.
b) Los inconvenientes son:
- Aplicacién exclusiva al bénéficié global del giu 
po, y no a cada compania miembro, del tipo redueido del 30 por 
100 para los primeros veinticinco mil do lares de bénéficié;
- Obligatoriedad de coincidencia entre el ejerci­
cio economico y las bases de llevanza de libros;
- Continuidad imperativa del sistema, una vez for- 
mulada y obtenida por el grupo la imposicion conjunta. Solo ca
paîîla en el complejo; si la Ley o los reglamentos (Regula­
tions) especiales para el grupo establecen normas més desfa­
vorables que las inicialmente aplicables, o si, por ultimo, 
el Pisco otorga una autorizacion especial,
Hasta 1,964 régla una sobretasa (surtax) o recargo
del dos por ciento sobre el bénéficié global, lo que suponla
évidente discriminacién contra el grupo, el cual solo desde el 
afîo de referenda se encuentra en pie de igualdad tributaria 
con la sociedad individual.
Normalmente, solo se solicita la imposicion con­
junta cuando derivan de ellas ventajas apreciables en el pri­
mer ano, por ejemplo, cuando una sociedad haya sufrido pér­
didas fuertes y estas pue dan computarse paraéeducir la ga- 
nancia imponible de otra que posea del capital de la primera 
las proporciones mayoritarias fijadas por la Ley. Es muy 
frecuente el caso en las industrias del petroleo y del car- 
bén, asl como en teléfonos y telégrafos.
Segun los propios expertos alemanes (281), el sis­
tema americano del balance unificado va més allé que el ré­
gimen de Organschaft, porque, en primer lugar, exonéra de tri 
butacion los beneficios generados dentro del grupo como con- 
secuencia de transacciones internas, si bien es verdad que la 
Organschaft logra parcialmente lo mismo cuando se aplica en el 
marco del Impuesto sobre las Ventas (hoy sobre el Valor Ana- 
dido), y porque, en segundo término, las filiales del grupo 
renuncian por completo a su independencia fiscal (aunque si- 
gan obligadas a llevar libros y cuentas propias) y no tienen 
que hacer declaracion alguna a efectos de impuestos.
La solucion alemana irradié, legislativamente a Aus­
tria y doc trinalmente a otras naciones europeas, mientras que 
el método americano se exporté al Canadé, a Holanda (donde se
(281) -  S¥K''mmÂW'wmm'rôv: o i f r rpagiha'irzT?:-----------------
Bre tafia, que, como siempre, introdujo mat ices peculiares, - 
en algunos aspectos mas libérales, més rigides en otros. Por 
una parte, en Inglaterra se exige una participacion menor que 
en los Estados Unidos, concretamente el 75 por 100, y por otra, 
no es obligatorio que la tributacién conjunta se aplique a to- 
das las compafiias del grupo, pues la matriz queda facultada 
para soliciter la sumision de una scia de las filiales. En 
cambio, uria vez formulada là opeion por las sooiedades compo­
nents s, estas quedan sometidas al sistema, mientras la matriz 
siga conservando el 75 por 100 de su respective capital.
Quedaba el grupo de los ordenamientos latinos -Ita­
lia, Francia, Espana,y también Bélgica y Suiza en el piano de 
la doctrina juridica, aunque en menor grade-, ordenamientos que, 
por su concepcion formaliste de la personalidad moral de las 
sooiedades mercantiles, eran tradicionalmente reacios a cali- 
ficar como unidad tributaria lo que estructural y juridica- 
mente es una pluralidad de personas. Sin embargo, en los ul­
times tiempos se observa, segurgmente por influjo tanto de las 
técnicas estadounidenses como de las doctrines alemahas, un 
atisbo de adopcién del balance consolidado, como cabe facil- 
mente comprobar en la seccién de sooiedades del Journal de Ge­
nève , Neue Zürcher Zeitung,Le Monde,Il Corriere délia Sera,etc. 
A remolque, como casi siempre, de la sociologie, el derecho p£ 
sitlvo empieza a refiejar el movimiento, introduciendo,de mo­
mento con caracter facultativo para las sooiedades, la figura 
del balance global. Asi,la repetida Ley francesa de 12 de juüo 
de 1965 (art® 22) abre la puerta a la consolidacion, disponien- 
do que las compafiias del pais podran contabilizar en ganancias 
imponibles el resultado de sus èxplotaciones directes o indi- 
rectas tanto en la nacion como en el extranjero, siendo reve- 
ladora la palabra "indirectes", que en buena logica solo pue- 
de aludir al supuesto de sooiedades mas o menos dominadas
mana de Sooiedades Anonimas de 1965 régula ya en una sucesiéii 
de articules el "Konzerhbilanz", o sea, el balance de grupo,
Por lo que se refiere a Espafîa, su ordenamiento ha 
experimentado, a partir de la guerra civil, tanto la influencia 
de la Organsthecrie como del balance unificado, si bien la re- 
cepcion de entrambas figuras ha sido més bien platénica, sobre 
todo por lo que a la segunda se refiere, Concretamente, el 
texte refundido del Impuesto de Sooiedades dispone (art® 22, 
primer parrafo): "Cuando una sociedad, mediante la posesion 
de acciones o participaciones, ejerciere el control sobre otras 
entidades, la base imponible y los demés elementos déterminan­
tes del impuesto podran cifrarse mediante la consolidacion o 
integracion de sus respectivos balances y cuentas de resul­
tados, considerando como unidad economica a la entidad que 
ejerza el control y a las que estén sometidas al mismo", Aho­
ra bien, al final del articule se especifica que la aplicacion 
de lo dispuesto en él se re.alizaré "en virtud de aouerdo del 
Ministre de Hacienda, previo informe del Jurado Central Tribu­
tario",
En conclusion, cabe decir, mut at is mutandis. In apim 
tado ya a proposito del regimen de participaciones: estâmes in 
dudablemente ante técnicas que aligeran en buena parte el far- 
do tributario que la aplicacion mecénica del derecho fiscal 
clàsico, basado en la sociedad individual como sujeto pasivo, 
ocasionaria a los grupos y complejos intersoecietarios. No ca 
be, pues, negar que"objetivamente", como tanto gustan de de­
cir los marxistas, el sistema tributario coadyuva à la con- 
splidacion de los grandes conglomerados industriales y finah-' 
cieros, Ahora bien, un analisis m£nimamente "objetivo" no
>es de'(282"r'^rrTTFmCgrg"gm . »Iè" régime Tfscil’-des-’^ ^
sociétés", pagina 57, en ^ta fiscalité et l^enirep 
Paris, 1967, ^ iJÜwOD (seminario organizado por el Institufo de 
Administracion de Empresas de la üniversidad de Paris) •
rise*,
en los Estados Unidos y en Alemania ya estaban trusts y oon- 
cemos, respectivementG, archidesarrollados cuando empezaron a 
implantarse las formulas recién estudiadas, y que desde en­
tonnes, si bien la concentracion ha progresado en esos paises, 
no lo ha^  hecho al mismo ritmo, ni siquiera al que muchos ecorn 
mistas prededian. En rigor, el régimen de balance unificado 
y el de organicidad han sido consecuencia, igas que causa o 
factor, del fenomeno economico de los grupos, aunque concédâ­
mes que, una vez establecidos, han ayudado a que la integra­
cion empresarial continuera. Ahora bien, no esté en absoluto 
demostrado que la hayan acelerado, sino que, al menos en dos 
de las naciones exponentcs del capitalisme,”hah coihcidido con 
largos périodes en que el aglutinamiento entre las grandes em 
presas, aun siendo notable, no ha progresado de forma tan es- 
pectacular como a principles de siglo. Por lo demas, segun 
acabamos de demostrar con la exposicion detallada de los prin 
cipales ordenamientos, no todo es ventaja en esas formulas tri 
butaria8 ni se concede con facilidad el trato de "grupo" a
f . . : V  ■ ■ ■ .
cualquier complejo de compahias, antes bien, solo en condicio­
nes muy restrictives. Una vez més llegamos a la deduceion de 
que lo tributario tiene solo influencia incidental y secunda­
ria.
w.
6;- El régimen fiscal de la concentracion en el piano inter- 
nacional.-
Los cohôemds, trusts y holdings ya no surgen y ae 
desârrollan en el marco de las fronteras nacionales, sino que 
nacen y rebrotan y se extiéndeh en vàrios Estados a la vez o,
t ■ V  ,
nacidoa en uh punto concreto, irradian a veces a todo el orbe, 
en Virtud de un proceso de universalizacién de las relaciones 
humanas. Sin embargo, uno de los cauce s menos laborados aun 
por el derecho fiscal hasta hace aproximadamente un decenio ha 
sido el problema del trato que procédé dar a las amalgamas su-
oie dades sometidas- a diversas esferas de soberanla tributaria,
El punto de partida radica en el hecho de que todo 
Estado monta guardia celosa sobre una soberanfa fiscal que es 
no solo atributo simbolico frente al exterior, sino también 
inatrumento de recaudâcion para su Hacienda y defensa de su 
eoonomia frente a la accion de grupos o intereses forâneos*
El resultado es palmario: cada Estado grava los beneficios ge 
nerados por actividades desenvueltas en su territorio, abstrac 
cion hecha de si el titular es nacional o extranjero, en vir­
tud del principio politico que loa franceses 11 aman "egolamo 
sagrado" (égoïsme sacré), segun el cual lo ppopio, lo nacio-% 
nal, por el simple hecho de serlo, y més aun si es de indole 
crematistica, priva ab solutamente sobre lo extranjero. En el 
piano empresarial, esto implica que normalmente habré doble im 
posicion; los beneficios o ganancias obtenidos por una socie­
dad A en otro pais mediants establecimiento permanente a su nom 
bre seran gz^avados asl por !a nacién de origen, o sea, donde 
los beneficios se han generado, como por el Estado cuya es la 
comparila A, y lo mismo sucederé con los dividends s en el su­
puesto de que una firma participe en el capital de otra situada 
en pals diferente, y con las aportaciones que se efectuen a tra 
vés de las fronteras nacionales al socaire de fusiones.
Pécil es compronder que, al menos en teoria, la com­
part imentac ion rlgida de las areas tributarias supone un freno, 
aunque no insalvable, a la expansion de los grupos. La dife­
rencia de tipos impositivo8, la duplicacién del gravamen por 
conceptos idénticos y la disparidad de reglmenes contables en 
tre las naciones son otros tantos factores que entorpecen el 
proceso de integracion empresarial. Ejemplo reciente es la 
constitue ion del holding Agf a-Gevaert, entre la firma alemana 
Agfa y la belga Gevaert, entrambas dedicadas al material foto 
gréfico, aportando cada una el 50 por 100, siendo asl que sus
tratandose d© dos empresas del Mercado Comun. Sin embargo, no 
conviens dramatizar: diflcilmente podran concebirse sistemas 
juridicos y fiscales mas distintos que los europeos y el esta 
dounidense, sio perjuicio de que los colosos americanos -Ford, 
Chrysler, ITT, General Electric, Parke Davis, Monsanto, Allied 
Chemical, Kaiser Aluminium, Bank of America, Standard, etc. 
hayan sentado y sigan sentando cabezas de puente con insolente 
facilidad en Paris, Amsterdam, Francfort,"Milân, Ginebra, Lon­
dres y Bru se las. La muralla fiscal es absolutamente incapaz 
de protéger las playas del Viejo Continente contra lo que nume 
rosos politicos y economistas, arrogéndose el papel de LAOGOONTE, 
denuncian como caballo de Troya de la invasién yanqui.
Se plantean problemas de doble imposicion en casi to 
das las figuras de impuestos directos e indirectes: por lo que 
toca a la primera categoria, la ouestion afecta a los de Ren­
tas del Capital, Bénéficies!Industriales y Comerciales, Socie- 
dades y, en ultima instancia, al de Renta de Personas Fisicas, 
y por lo que ataPLe a la segunda, al de Transmisiones Patrimonia 
les y al de Ventas o, en su caso, al del Valor Ahadido. Nos 
centraremos, a titulo selective, en el Impuesto de Rentas de 
Capital, ya que el régimen de los dividendes entre sooiedades 
de.;d.iferentes Estados es una de las cuestiones mas espinosas 
de las relabioneS;economicas internacionales.
En ei Impuesto de Capital hay que considerar la po­
sibilidad de que los dividendes por acciones u otros titulos 
derparticipacion social de una compania nacional filial de otra 
extranjera tributen dos veces: una, en el pais donde se han 
originado (pais que llamaremos en lo sucesivo "de origen"), y 
otra, en el de la sociedad matriz (pais que llamaremos "de des 
tinô").
La prâctica normal, casi universal, consiste en que 
cada nacion perciba el impuesto sobre las rentas o dividendes 
generados en su propio territorio, y que al mismo tiempo exo-
v v x i  v o x g v  CL x x x x c t x t i a  u  - u s y
correlativamente, en el Impuesto de Sooiedades, cada pais gra 
ve los beneficios de compahias extranjeras o de filiales na­
cionales de firmas foraneas en la cuantia eh que procedan de 
ia actividad desarrollada en territorio propio, y que inver- 
sémente exima a las compahias matrices nacionales por la par­
te de bénéficié obtenida en el exterior, Dicho familiarmente/
lo que rige es la "ley del embudo", ancho para recibir, an-
■ > ^
gosto para^ otorgar, aunque también aqui hay matices: por ejem­
plo, Francia, Bélgica y Paises Bajos aplican"autométipamente" 
(283) el sistema nacional a los beneficios procedentes de fi­
liales extranjeras, mientras que Alemania y Duxemburgo sélo lo 
conceden por via de convenio. Igualmente depende de conve- 
nios el régimen de deduceiones en la base impohible.
Ahora bien, la discriminacion no resuelve ningun pr£ 
blema, por ser método simpliste y rudimentario. En primer lu 
gar, no suele haber compensacion entre lo que se grava en te­
rritorio propio con destino al extranjero y lo que^  se exima en 
procedencia de alli, ya que no coinciden los tipos impositi'VPQs 
ni las normas de estimacién de la base imponible, Por ejem­
plo, en Espaha el Impuesto de Sooiedades se cifra para las 
anonimas en el 30 por 100 del bénéficié y en Francia en el 50 
por 100. No es, pues, indiferente para una compahia tener el 
sesenta por ciento de su négocie al otro lado de los Pirineos 
y aqui el cuarenta por ciento restante 0 vice ver sa. En se­
gundo término, surge inevitablemente en el Pisco de toda na— 
cién receptora de inversionss extranjeras el temor al colonia 
lismo economico de los grupos internacionales y al peligro de 
evasion fiscal, disfrazada de envio de beneficios a la ma­
triz 0 de contrat08 de compra por la filial a la matriz a 
pre ci 08 de sorb it ado s, con lo que, en definitiva, no basta el
(283j Ver estudio del Mereàdo Comun sobre ei proDiema de la 
concentracion (pégina 19),
referenda (284). Un tercer elemento de juicio, si bien excejg 
cional, es que algunos paises normalmente exportadores de ca­
pital miran con recelo las inversion©s de sus empresas en na­
ciones que tienen reglmenes fiscales més fevorables, especial­
mente en las llamadas "paraisos fiscales" (tax havens), como 
Ménaco, Liechtens-Bein, Panama, etc., por lo que no vacilan en 
gravar los dividendos de las filiales alli situadas, para de— 
salentar toda veleidad de evasion tributaria (285).
^Cual ha sido, pues, la formula préctica para supri 
mir 0, mejor dicho, aliviar la doble imposicién intemacional? 
Fundamentalmente los tratados bilatérales entre los principa­
les paises afectados por las inversionss transfronterizaa, como 
inversores unos, como receptores los otros. Para lograr la 
maxima armonia posible, las grandes organizaciones suprana- 
cionales, desde la Sociedad de Naciones aca, han elaborado 
"convenios modelo" susceptibles de servir de guia a los Go— 
biernos. Por lo que sé refiere al Impuesto sobre Rentas del 
Capital, la inmensa mayoria de los Estados se atenia.tradicip- 
nalmente, segun hemos indicado, a gravar los dividendos en el 
pais de origen, préctica de la que surgié el articule 9®, del 
Convenio modelo de Mejico, elaborado por la propia S. de N^:
(z84) uxr. MICHEL op. cit., pags. ^ 4uj-4u4% *las
sociedades matrices extranjeras, después de haber fundja 
do una filial en Francia, màntienen generàlmente con esta rp-^ 
laciones comerciales-muy asiduas. Las més de las veces, las 
filiales francesas tienen por finalidad, ora fabricar por me­
dio de piezas sueltas importadas determinados articules manu- 
facturados, ora, mas sencillamente; cblocar en el mercado -
frances los productos de la matriz extranjera ..............
Ademas, la matriz pùede obligar a su filial a utilizar un mar 
gen de beneficios minimo, suficiente para cubrir solo sus ga^ 
tes générales". - --
(285) Asi, desde 1.962 los Estados Unidos han dispuesto que 
la matriz norteamericana que posea un paquete del 10 
por 100, por lo menos, de una filial foranea "controlada", es 
decir, de una firma cuyo capital pertenezca, en mas de la mi- 
tad, a socios americanos, debe englobar en su renta impo­
nible una fraccion (proporcional a su paquete) de ciertos be­
neficios procedentes de esa filial, los cuales reciben el nom 
bre de "suspect income "(rentas sospechoeas).
e.l Estado oontratante donde fueran invertidas". En la misma 
linea se redacto el articule 8®, parrafo primero, del Convenio 
de Londres, têanbién Lajn. Xas Jauspicios .da-.la he.N.,.: (286^ )^ . z. 
Ahora bien, como al mismo tiempo los Estados perceptores no 
renunciaban a desgravar, siquiera en parte, esos dividendos 
de origen exterior, con lo que subsistia la duplicidad impo­
sitiva, el articule 8® afiadia un segundo pârrafo, a tenor del 
cual "los dividendos pagados por una sociedad de capitales 
que tenga su domicilie fiscal en uno de los Estados contratan 
tes, a una sociedad de capitales que tenga su sede fiscal en 
el_,otro Estado contrat ante y posea una participacion dominan­
te en la direccién o el capital de la sociedad que paga les 
dividendes, seran exonerados del impuesto en el primer Estado", 
El Convenio discrimina, pues, entre paquetes- modestes y par­
ticipaciones de controls loa dividendos causadoe por los pri­
meros quedan sometides a gravamen en el pals de origen, sin 
que a les redactores del texte parezca haber importado poco ni 
mucho lo que suceda luego en el pals de destine; en cambio, 
los dividendos generados por las segunda© quedan taxativamenta.
■ exceptuados de todo gravamen en origen y adsoritos en exc.1 usijra 
a la fiscalidad de la nacion destinataria. El planteamiento 
no deja de recorder, mutâtis mutandis, el que ya se analizo a 
propésito del régimen interior de participaciones en la mayor 
parte de los Estados,
Senalemos, por lo demés, que la técnica de exencion 
ha hecho progresoss del sistema tradicional, un poco tosco, de 
la "deduccion impuesto de impuesto", consistante en restar de 
la cuota del pals receptor la satisfecha antes en el de origen,
(286) "Los dividendos y demas rentas procedentes de acciones
de una sociedad de capitaleslas participaciones de ^  
neficios que correspondan a los socios de una sociedad de per 
sonas de responsabilidad limitada, solo serén imponibles en el 
Estado contratante donde tuviere su domicilie fiscal la socie­
dad de capitales o la sociedad de personas".
se va pasando al principle de exencion de "bases imponibles,
segun el cual no se computan como liquide impenible en une 
de les paises les ingreses que hayan side ya gravades per el 
impueste équivalente en el extranjere.
Reviste indudable interés el medele de Cenvenie de 
la OCDE (1962), que, ratifioade per Espana, censtituye, jurl- 
dicamente hablande, mera reoemendaoi6n a les Estades miembrea, 
sin perjuioie de que les palses que en sus cenvenies bilate^ 
raies cen etres cempenentes de la Organizaoion, se aparten e 
desvien del m.odele estén ebli^idos a "explicar” ante la OCDE 
les motives de la divergencia. Pues bien, el acuerde, que 
se basa en la exenoion de bases, y que, en el esplritu de sus 
redacteres, iba dirigide a superar tetalmente el nacienalisme 
fiscal, se limita, per falta de consense entre les firmantes^ 
a una selucion de compromise en materia de dividendes, asi ce 
me de^intereses y regalias de patentes. Concret amente, el ar- 
-i ' ticule XX reparte el gravamen del dividende, si bien deseqixill. 
bradamente: en efecte, el Estade de erigen conserva el dereche 
de retener hasta el 15 per 100, properoion que se reduce al 5 
per 100 cuande la seciedad matriz e participante extranjera 
tenga, per le menes, el 25 per 100 del capital de la primera^
'ÿ el reste es gravade per el pals de destine. En etras pa^ 
labras : hay des regimenes, une, para paquetes pequefies, y etre, 
para las participaciones de tipe "Scbachtel". Ahera bien, 
ceme agudamente apunta el Informe NEUMARK (pâgina 131), tra- 
tande la cuestion en el plane estricte del Mercado Cemun, 
desde el punte de vista de la armenizacién tributaria la dis- 
pe si ci on es insuficiente y re clama un cemplemente, pues, tal 
oeme eétâ redactada, pene cote a la cempetencia del Estade de 
la filialf pere ne a la del Estade de la matriz: "Parece nor­
mal -dice el: Informe- que si el Cenvenie medele pide al Estade 
de la fuente de les ingreses .... Imitar su percepcion al 59^ 
del dividende, ne sea para que el Estade dende tiene su sede
que se aplicarfa si la filial fuese una compafîia na-
cional”, A rengl6n seguido comentaj "La verdadera intencion 
que sirve de fundament o a la noma-modelo es protéger en el 
piano de las relaoiones intemacionales el régimen de las so 
ciqdades matrices y filiales <SchachtelprivilegVv, Como se 
prec 1 samente una de las recomendaciones principales 
del Comité NEUMARK ha sido extender al amhito de la pequeha 
Europa el régimen especial de Schachtel.
^Cual ha iSido el fruto del patron elahorado por la 
OCDE? Es innegable que conforme a él se han suscrito nume—. 
rosos oonvenios bilatérales y que se ha logrado un acerca- 
miento entre los regimenee nacionales^ pero no es mènes cierto 
que aun queda un largo camino que recorrer, no solo a eacala 
de la OCDE entera, sino en ambitog mas re duc i dos y cohérentes, 
como los Se is del Mercado Comun*. Dice el e studio de la Co- 
misipn de Bruselas sobre el problema de la conoentracién en ^ 
el Mercado Comun (pégina 19) algo que, en definitive, es apli- 
cable a todos los palses: "... los obstàculos fiscales hacen 
vana o mas diflcil la adquisicién de participaciones fïnancieras 
en empresas extranjeras, aunque séa jurldicamente posible, y
t
no existe reglamentacién fiscal para eféctuar fusiohes inter— 
naçionales 0 es ineficaz". Las razones son meridianas: dlfe- 
rencias entre los tipos impqsitivos del mismo tribute en los 
diverses palses, disparidad de estructura y concepcién funda­
mental del mismo impueste, y tâmbién, a menudo, desconfianza 
y reçel.0 mutuo en la practica admini strati va. No tiene nada 
de extraho en estsis circunstancias que encuentren màs facili- 
dades en unos pal se Sy, que en o très las participaciones societa- 
rias de las firmas extranjeras. Verbigracia, les dividendes 
pagaderos por una filial francesa a su matriz, siempre que és 
ta tenga su domicilie en otro pals del Mercâdo Comun, sufri- 
rén diferente ^*retencién en origèn", segun ouél sea la nacion
es Holanda; serà del 15^ si los dividendes van a Italia o Ale- 
mania; del 18^ si van a Belgica y del 25^ si van a Luxemburgo •
Una vez mas, la deduce ion general es palmaria: la 
pluralidad de ordenamientos fiscales naçionales opera mas bien 
en contra de la concen trac ion intemacional, y no a su favor, 
y desde luego, no cabe hablar en absolute, por le que a la si- 
.tuacion tradicional se refiere, de una "intemacional del ca­
pitalisme" • Precisamente parece suceder en ciertas nacio- 
nes industriales le contrario, o sea, el temor a la coloni- 
zac.ion por otras mas fuertes, temor del que dériva fundamen- 
talmente el levantamiento de barreras fiscales. De no ser 
cierta esta conclusion, no habrian tenido siquiera razon de 
ser el Informe NEUMARK ni las pâginas de la Comision de Bru­
selas dedicadas al aspecto fiscal. Una vez mds, se comprueba 
que el derecho fiscal clâsico ejerce influencia negative, in- 
hibitoria; de lo que se trata ahôrà, en el espfritu de entram- 
bos estudios, es precisamente de lo contrario, es declr, de 
que desaparezcan los que, parodiando al General PRIM, cabr£a 
calificar de "obstàculos tradicionàles".
Examinemos, a titulo dé curiosidad, las sugestiones 
del Comité NEUMARK y de la Comision del Mercado Comun. El pri 
mero empieza con una declaracion ambiciosa, segun la cual el 
ideal de un verdadero "mercado comun" séria, especialmente en 
el Impueste de Sociedades, "centraliser las operaciones de dé­
terminas ion de la base del impueste" en un solo Estado, que 
"séria normalmente el del domicilie fiscal ô el del lugar en 
que se ejerce la mayor parte de las actividades profesionales
o de los négociés" de la empresa supranacional. s6lo asi se 
(28?) Ver ponencia de J . ÉÀÜPIMAN, '^Kooperation und Éonzentrà- 
tion unter steuerrechtlichen Gesichispimkten**, en el Se 
gundo Fore de Èruselas (1967) sobre "derecho 5e càrteles", cu- 
yos debates se han public ado en el vo lumen "Kooperation und Kon- 
zentration im Gemeinsamen Markt". 1.968, edit. CAÈL HERMANN.
eliminaria por oompleto la doble imposioion. Ahora bien, re- 
conociendo que semejante Sistema exige el abandono de los re- 
flejos nacionalistas, momento que aun no se ve oercano, el Co­
mité se pronuncia, invocando el articulo 220 del propio Tra- 
tado de Roma, por la "armonizacion" de los ordenamientos tri­
butaries naçionales, como primer paso imprescindible, y abo- 
ga por evitar la duplicidad impositiva mediante "réglas con­
cordantes, si no uniformes, en las relaoiones de cada uno de 
los Estados con sus^cinço co-signatarios y, por lo tante, en 
el territorio del Mercado Comun", Esag reglas podrian ser 
las mismas que sugieren las recomendaciones del Consejo Fis­
cal de la OCDE, sin perjuicio de que cada pais introduzca 
las enmiendag y complement os de pprmenor que le parezcan con- 
venientes en cases especificos. Mas adelante, se ii*ia a la 
sus ti tue ion de la red existante de convenios bilatérales por 
"un convenio multilateral", que deberia basarse, asimismo, en 
el modélô de la OCDE, y por ultimo, préconisa el Comité, como 
garantie de que el Convenio multilateral se aplique e inter- 
prete con uniformldad, instituir un procedimiento arbitral c^ 
lectivo, âsi como una jurisdiccion fiscal comun.
Esté Clara la filosofia del Comité, que es, en defi­
nitive, la misma que la del Tratado fundaqional de la Comunl- 
dad: mientras no sea posible un poder central unico, bay que 
procurer que los diverses poderes naçionales operen al uni— 
sono, que en esto consiste la "armonia"; en espera de la uni- 
dad de décision, que haya, al menos, uniformidad en las deci- 
'"sionasv Precis#.ente ha sido ésta, y con éxito, justo es de- 
cirlcy la linea adoptada por el Comité en punto al Impueste 
neral de Ventas* ~
Por lo que se refiere estrictamente al regimen de 
participaciones entre sociedades de paises distintos dentro de 
la Comunidad, la "conclusion" de la Comision de Bruselas (1966), 
que sigue en este punto, como en otros, muy de cerca los pasos
la doble imposicién cuando la participacion sobrepase cierto 
nivel, medida que podrfa facilitar, en plazo relativamente bi^ 
ve, la adquisicion de participaciones financières en socie­
dades extranjeras de capitales", Por cierto, comenta el es- 
tudio a renglén seguido que,"la reglementacion de las fusio- 
nes intemacionales es mucho màs complicada y exigirà trabajos 
muy importantes, tanto desde el punto de vista del derecho de 
sociedades como desde el punto de vista del derecho fiscal". 
Sobre estes dos puntoa, participaciones y fusiones, la Co— 
misién transmitio al Consejo de Ministres en fabrero de 1969 
sendas directives, si bien la referente a participaciones 
abarcaba también los establecimientos permanentes de compa- 
nias de uno de los paises miembros en otra nacién componente 
de la Comunidad, En. materia de participaciones o, dicho mas 
exadtamente, de matrices y filiales? sugiere la dirootiva lo 
siguiente :
- la régla,, que en buena doctrina ya nadie discute,
de que se aplique a la matriz, con referencia a los beneficios 
que reciba de sus filiales extranieransdel Mercado Comun, la 
misma exencion a que tendria derecho por concepto.de dividen.-^  
dos que percibiese de filiales situadas en au propio paisi
- armonizacion, y esta es la propuesta mag^ délieada, 
de los distintos métodos naçionales de retencion de los béné­
ficies de la filial en el pais respective, o sea, antes de 
que la filial distribuya el dividende.' Entre-les dos mé­
todos normalmente empleados (vide supra, épigfafe 5), la re­
tencion a nivel de la filial, que es el mas usual, y la re­
tencion en el escalon de la matriz, la Comision ha optado por 
el segundo, teniendo en cuenta varias consideraciones: pri­
mera, que la deduccion en el pais de origen penalizaria a las 
matrices que tuviesen actividad comercial propia, mermândoles 
sus posibilidades de autofinanciacion; segunda, que la deduo-
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soluta en cuanto al destine ulterior que la matriz asigne a 
los dividendes per*cibidos de sus filiales, ya que se tratarâ 
a la entidad como si ella misma hubiese realizado direeta- 
mente el bénéficia); tercera, que como el Impueste sobre Ren­
tas del Capital se configura ya en todos les ordenamientos 
avanzados como mero tribute "a cuenta" del Impueste de So­
ciedades, y teniendo, al fin y al cabo, la entidad receptora 
que pagar posteriormente por este segundo titulo, no tendria 
mayor sentido que el tribute "a cuenta" se pague en el pais 
de origen, pues no es en él, sino en el-parceptor, donde se 
satisfarâ el gravamen..^finitivo de Sociedades,
Por fin, la Comision sugiere para las sociedades— 
madrés que poseen participaciones muy sugtanciales la posi- 
bil.idad.de optar por.el régimen del "bénéficié consolidado" 
o integral, segun el cual se suman a los result ado s de la ma­
triz los de sus filiales en proporcién al capital que la pri­
mera posea de estas, sin dejar de tener en cuenta que los be­
neficios asi acumulados han sido ya gravados por los Estados
i ■
de las filiales. De este modo, se ^ompensan las perdidaa y 
ganancias de todas las entidades. Se trata, evilentemente, 
de la técnica norteamericana, ya analizada^ del "grupo de so­
ciedades".
7.- C one lus i one s resumidas.-
Primera.- El derecho fiscal es factor més bien secun 
dario en la estructura y dimension de la empresa, la cual cre 
ce y se desarrolla por motivos fundamentalmente tecnologicos, 
financieros, comerciales y psicologicos (politica de pres- 
tigio, por ejemplo).
Segunda.- Matizando, sin embargo, la afirmacion an­
terior, digamos que el derecho fiscal clàsico ejerce un efec- 
to relativamente moôerador de la concentracion. En otras pa-
taculizar determinadas ajomlgamas, que efectos positives de 
impulsion o fomento#
Tercera.- No obstante, en cases particulares, menos 
numerosos, por cierto de lo que se cree y se dice, el derecho 
tributario favorece en termines comparatives a la gran em­
presa. Este es, por ejemplo, el case de los tipos uniformes 
de imposicién en los impuestos directes, sobre todo el de bé­
néficiés industriales y el de Sociedades, asi como la figura 
del impueste plurifâsico , o en cascada, sobre las ventaa glo­
bales de la empresa. Hasta cierto punto, cabe decir lo mismo 
de les regimenes de amortizaoién acelerada y de amortizacién 
instant âne a.
Cuarta.- Ahora bien, lo antecedente queda holgadamente 
contrarrestade en la balanza critica por la existencia de va- 
riadisimas exenciones y disposiciones de auténtico favor (aqui 
si que cabe hablar de "privilégies"! en bénéficié de la em­
presa pequefîa, sobre todo la de tipo individual o familiar . 
Asi, la existencia de volumenes minimes anuales de vantas que 
se declaran exentos de gravamen sobre los bénéficias o sobre 
las rentes de trabajo personal, o incluse, en ocasicnec^ éxen 
tas del Impueste de Sociedades; la imposicion a las sociédadaei 
anonimas de tipos generalmente mas elevados que los que se 
aplican a las regulares colectivas o comaq^tarias, que sue- 
len ser menores en envergadura; la exencién también, en los 
modernes impuestos sobre el valor ahadido, de un minime anual 
de ventas, con lo que virtualmente la firma modesta y la tien 
da de barrio se ven libres de gravamen por este concepts.
Quinta.- Por lo que se refiere a las participaciones 
de capital entre empresas, casi siempre hay un grade, bien que 
poco significative, de doble imposicion a nivel nacional, y 
desde luego, mâs importante a nivel intemacional. Ver dad es 
que esta duplicidad no ha impedido en absolute que proliféré
quete8 sustanciosos del capital de otras, pero media un abis- 
mo dialéctico de esta obsorvacion fâctica a la creencia de 
algunos en un supuesto favoritisme del sisterna tributario.
Sexto.- En materia de fusiones, es donde cabrla de­
cir con mâs rotundidad que el derecho impositivo de régimen 
normal es, en ocasiones, prohibitive de toda amalgama por el 
tremendo coste adicional que hace pesar sobre la tesoreria de 
las firmas fusionantes. También hay que observer aqui, en ho 
nor a la realidad, que el derecho tributario no ha impedido 
el desarrollo de un vasto movimiento de integracion sociêtaria 
en todas las naciones desarrolladas. Efectivamente? pero a 
esQ replicamos, precisamente invocando el principio clâslco 
de neutralidad, que el derecho fiscal no ténia, en rigor, la 
misién de coartar, como tampoco la de susciter, unos proce—
SOS orgânicos que responden al métabolisme espontâneo del or- 
éahismo economico. Por lo demâs, se pueden contar con los 
dedos de una mano los supuestos de fusiones que se han hécho 
exclusiva o pre dominant emente en virtud de fact ore s fiscales, 
supuestos en lo que casi. siempre existia integraoién de facto 
entre .-los protagonistas; son, en cambia, numerosos los episo­
dic s de grandes firmas que, deseando integrarse y habléndcxse 
puesto de acuerdo sobre el principio y modalidades de la ope- 
racion, han tenido que desistir a ultima hora por la carga 
fiscal que el acto acarreaba.
Séptima.- Prueba de lo que antecede es precisamente la 
reforma de casi todos los sistemas legislativos naçionales de 
una década a esta parte, asi como la serie ya amplia, de con­
venios y estudios y proyectos intemacionales, con la fina- 
lidad dè reducir el coste fiscal de las amalgamas, por una 
parte, y de las participaciones accionarias, por otra, sien- 
do de retener que todas las reformas efectuadas y las suges­
tiones preferidas invocan, no sélo la conveniencia de crear 
empresas fuertes, sino también la régla âurea de "neutrali-
medidas de presunto"privilégie" no consisten mâs que en remo­
ver obstàculos, eliminar costes extra-empresariales, entre 
elles la doble imposicion; no tratan, en absolute, de dar a 
las firmas concentradas, salve excepciân, un trato mejor que 
a las firmas que permanezcan aisladas o independiente s; sino 
que unicamente se proponen aligerar el gravamen que pesa so­
bre el acto concentrador en si, sea una fusién, sea la pose- 
sion y teniéncia de un paquete de acciones.
Octava.- En el piano intamacional, las disparidades 
legislativâs y el naçionalismo de las Admini s tracions s nacio- 
nalessûponen obstàculos de consideracidn, aunque no insupe- 
rables, a la cônstitucion de grupos y consumacién de amalga­
mas, mâs aun a los primeros que a las segundas. La causa es 
el fenomeno geheralizado de la doble imposicién, es decir, 
del gravèiten simultâneo de dividendes y bénéficiés societarios 
por dos 6 mâs ordenamientos fiscales, el del pais de origen 
y el (o los) del pais (o de los paises) donde se perciben 
esas rehtaë. Numerosos convenios bilatérales han paliado 
su incidencia econémica, pero no han logrado eliminaria. Ac- 
tualmente se abre camino la formula de los convenios-modelo 
elaborados por grandes organizaciones multinacionales (Socie- 
dad de Naciones, OCDE); es un paso adelante, pero no la solu- 
cion, ya que subsiste la disparidad bâsica entre los sistemas 
legislativos y sus técnicas de aplicacion. Por eso, se habla 
ahora, aunque solo en Comunidades de âmbito regional, de la 
"etrmonizaciân fiscal", es decir, de uniformar laa disposicio­
nes naçionales# Esto es lo que se ha hecho, por ejemplo, 
en el Mercado Comun, cuyos seis componente s han sustituido la 
imposicién "en cascada" sobre las Ventas por el Impuesto so­
bre el Valor Ahadido; pero ahi se acaban, por el momento, los 
fruto8 cosechados, ya que ni en fusiones ni en participacio­
nes accionarias, que son los punto s donde verdaderamente se
llegado todavia a un acuerdo.
Novena.- Por lo que se refiere a Espaha, su sisterna 
tributario no ofrece, en lo fundamental, grandes diférencias 
en punto a posible incidencia sobre la estructura y dimen­
sion de las empresas: si acaso câbrla decir que, de hecho, 
las fdrnrulas de remocion de obstàculos fiscales a la conoen- 
tracion, aunque cohcebidas por el legislador con ciefta li­
ber alidad, no son tan eficaces como en otros paisès. En c %  
bio, subsiste algun aspecto de lo que podriamos llamay el 
derecho tributario tradicional^ en trance de superacidn^ co­
mo el Impuesto de Trdfico de Empresas (mâs o menos équiva­
lente al Impuesto sobre las Ventas de los antiguos ordena­
mientos europeos), que favorece la integracion vertical de 
las empresas y parece discriminar contra ciertas catégories 
de firmas mode s ta s, Ahora bien, eso és mas bien excepcional; 
lo que si interesa retener es que la aplicacion del régimen 
normal y general de la fiscalidad esÿaâola es, a Veoea, pro­
hibit iva de las amalgamas de grandes compahias y, cuando me­
nos, incomodà y onerosa para las participaciones accionarias 
de cierto vo lumen. De todo modes, no és prudente adelantâr 
conclus i one 8 definitives, porque es muy reciente aun la re­
fund ici on en un texte unico de nuestra dispersa reglamenta- 
cion fiscal sobre fusiones de empresas, en espera de una nue- 
va legislacion ya anunciada. '
Décima.- Pinalmente, sefialemos, y esto es quiza lo 
mâs sugestivo para huestro trabajo, tanto mâs cuanto que àpe- 
nas se insiste en este puntç que el derecho tributario podria 
servir eficazmente como arma de defensa de la competencia con 
tra las concentraciones excesivas y las amalgamas que den ori­
gen a un monopolio u oligopolio no justificado por razones 
apremiantes de necesidad financière, tec nologica o comer­
cial. Algo de esto ha intuido la Ley espaftola de reformas
lidad de un gravamen complementario para las empresas que hi- 
ciesen bénéficiés excesivos, gracias a su posicion monopolls- 
tica, en proporcién a una tension normal de mercado, pero no- 
sotros sugerimos que no se reduzca esta norma (la cual, que 
sepamos, aun no ha sido aplicada) al supuesto de "prâcticas" 
o "conductas" abusivas de una posicion dominante, sino que se 
extienda al supuesto de que se formen concentraciones peligro- 
sas para el clima de competencia, previo pronunciamiento de 
un organô judicial^independiente. En otras palabras: creemos 
en la posibilidad de utilizer el arma fiscal como una poli­
tisa de e structuras, no solo para promover las amalgamas de­
ssables y acabar asi con el minifundio empresarial, sino tam­
bién para impedir qUe las concentraciones rebasen cierto ni­
vel, o por lo menos, para dificultarlo. El arma podria con­
sist ir, no tanto en un recargo sobre los niveles noimales de 
gravamen, como en la aplicacion estricta del régimen habituai, 
es decir, la denegacion a los protagonistes de las normes es- 
pecificas. De todos modos, la honestidad cristica nos obliga 
a sefialar que, por lo que se refiere a Espaha y también a otros 
paises europeos, existe todavia un amplio margen de concentra 
cion deseable, y en todo caso desprovista de riesgo monopo- 
listico, mâxime teniendo en cuenta la competencia de los co- 
losos norteamericanes y también, ultimamente, de los japone- 
ses, por lo cual es logico y conveniente que la legislacion 
fiscal tienda, durante un buen numéro de ahos, a estimular la 
integracion mâs bien que a frenarla. En este orden de consi­
deraciones creemos, y es un matiz importante, que las formulas 
reaimente dignas de estimule fiscal son aquellas que, como 
las fusiones, ayudan a reorganizar las empresas en su estruc 
tura y funcionamiento; en cuanto a las simples participacio­
nes, mayoritarias o no, habria que in tro duc ir un di stingo, se 
gun la final idad u objetivo de la empresa participante: si la
nie ament e la explotacion, no hay por que concéder un trato es» 
pecial; si, por el contrario, la participante se compromete 
en un plazo razonahle a efectuar mejoras, si que procédé otor 
gar el régimen especial. Este debe ser, a nuestro juicio, el 
sentido auténtico de la politica fiscal en materia de concen» 
tracion.
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IX
P A R T E  E S F E C I a Y L  
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D E P E N S A  D E  L A  C O M P E T E N C I A

C A P I T U L O V
LA CONCENTRACION EN EL 13ERECH0 ANTITRUST DE LOS
ESTADOS UNIDOS
1.- Los antecedentee economicos; la edad heroioa del oapi- 
talismo americano#-
Como se apunté en la Introduccion, el Estado fe­
deral alumbrado por la rebelién viotoriosa de trece oolo- 
nias transatlânticas, en la penultima década del" siglo de 
las luces", se convertirla a la vuelta de una centuria en 
adelantado del gigantisme industrial y escenario poco me­
nos que continental, de lucha entre titanes por el domi- 
nio de mercados en crecimiento y mutacién permanente, al 
socaire de una révolueién total en los moldes empresaria- 
les. De la empresa familiar y embrionaria que aân préva­
le c£a al finalizar a principio s del siglo XIX, Nor t earner ica 
salto en unos cincuenta afios a la gran oompaftia con miles de 
empleados y obreros, y al consorcio de sociedades con fi­
liales y sueursale8 por toda la geografia del mercado na» 
cional. Pue hacia la mitad de la centuria cuando surgio, 
casi dirlamos estallé, la metamorfosis de la empresa ameri- 
cana, segun los estudios histéricos mâs autorizados del 11a- 
mado "age of big business" (1) roto el marco tradicional 
por très factorss bâsicos: el desarrollo de la red ferrovia- 
ria a compâs de la paulatina colonizacion; la aglomeracion 
demogrâffca en una minorla de grandes urbes y el invente de 
técnicas revolucionarlas en las industrias bâsicas, especial-
(I) kntre otras, ios amenos libres de ËAËÔLD Ü. ÿAtlï&NER:
"American Political & Social History", Nue va Y ork, 1957, 
(7® edicion). *Appleton ùentury Crofts, ïnofr y "American Econo- 
mic History", hueTO fork, igbÔ,(8«i ediclôn), poFTIARPEIHE™^-
M 5 T O T T * blishers.
t amen te, al menos los dos ultimes, fueron comunes a Europa 
Occidental, perp que unidos a la abundanoia de materias pri­
mas, y a la inmensidad de un territorio virgen y, justo es 
aftadirlo, a una fuerte proteccion arancelaria, operaron en 
los Estados Unidos a un ritmo y escala inconcebibles en el 
vieje Mundo.
En un marco geogrâfioo y social que hacfa de la 
Norteamérica angle sa jona la tierra de promis ion para la mis- 
tica de los négociés, algunos capitanes de industria forja- 
ron, a travée de una competencia despiadada, organizaciones de 
estructura absolut amen te inédit a y de dimension grandiosa, 
a la medida del mercado en que habian surgi do, Fueron en los 
Estados Unidos lo que los condottieri en la Italia del Rena- 
cimiento, mitad heroes, mitad forajidosysi bien la literatu- 
ra y el cinematégrafo han exagerado sistemâtica y publicita- 
riamente el papel "demiurgico" (RUPPOLO) de aquellos adali- 
des de la economfa y las finanzas, no cabe desconocer que fue 
ron quienes construyeron los moldes empresariales que hoy sim 
bolizan el arquetipo del "desarrollo capitalista", los CAR­
NEGIE, ROCKPELLER, VANDERBILT, PIERPONT MORGAN, DUPONT DE NîU 
MOURS, PORD, DUKE, WESTINGHOUSE, SWIPT, KAYSER, REYNOLDS, etc, 
cumplieron la funcion historica de "romper el circule tradi­
cional de las operaciones de produccion y comercio, introdu- 
ciendo en el proceso economico una innovacion hecha objeti- 
vamente posible por los conocimientos técnicos y la évolue ion 
de los mercados" (RUPPOLO, op. cit., pâgs. 118-123), a saber, 
la produccion en serie o en cadena, la cual implicé, a su vez, 
el paso de la empresa familiar a la empresa directorial.
A partir de 1870 se inicia el gran movimiento de fu­
siones y absorciones en los principales sectores (petroleo,
. ferrocarriles, siderorgîa, mineria, banca^ ref inamiento de azu 
car, conservas cérnicas, tabaco y construecion mecénica)^ ten- 
dencia que, como veremos, culminard en los primeros afios de -
nuesxro sig±o. uixemos a±gunos ejempj.os; ±a sxanaara uijl uom- 
pany, de Ohio, fundada por JOHN DAVID ROCKEFELLER (1870), en 
el petroleo; la American Tobacco Co., que, fundada por JAMES 
B. DUKE, se covertiria mâs tarde en la aun mayor Consolidated 
Tobacco Co.; los Pittsburgh Bessemer Steel Works, constituidos 
por ANDRES CARNEGIE (1.868), introductor del procedimiento - -
Bessemer en los Estados Unidos; la Sugar Refining Co., d e ---
HENRY 0. HAVEMEYER; las grandes lineas ferroviarias, como la 
New York Central, de WILLIAM H. VANDERBILT, y sobre todo Dre- 
xel,Morgan & Co., fundada en 1871 por JOHN PIERPONT MORGAN, la 
figura estelar del capitalisme bancario finisecular.
2.- Los antecedentes del moderne derecho antimonopolio: el 
Common Law.-
Este gigantisme novido suscité un miedo apocalip- 
tico que paradéjicamente se alimentaba de la misma fuente es- 
piritual que la mistica del lucre y del poderio mercantil, a 
saber, de la tradicién inglesa, caracterizadamente puritana, 
de libertad de comercio, igualdad de oportunidades de compe­
tencia y ojeriza a toda restriccién de signe monopolistico.
No es de extrafiar, pues, que las primeras reacciones del or­
denamiento juridico norteamericano se inspirasen expresamente 
en el espiritu del Common Law, es decir, del "derecho comun" 
britânico,constituido, fundamentalmente, por la jurispruden- 
cia elaborada a través de los siglos ('2';). Es mâs, fue a ni­
vel de los Estados miembros que, segun la Constitucién, tenian 
derecho de legislar en todas las materias no reservadas expre­
samente a la Constitucién federal, y que en cierto modo repre-
(' p ') 'ECÏ 'HEŒ50HER ( "Mercantilism" , Londres, 1.935. Allen &
U n w ^ ) define el Ôommon taw como "un sistema indepen- 
diente de derechos basado en la prâctica de los tribunalss, y 
con fundamento dentro o fuera de la Ley escrita (statute law)"# 
Cit. por HANS B. THORELLI, "The Federal Antitrust Policy. Ûri-
fination of an American Tradition'*, Baltimore, 1955 ÜHÏIS kuP- INg-raSg-g, pâg: T3T nôtâT:-----
donde se dieron espontdneamente las primeras manifestaciones, 
bien que casulstioas y fra^entarias, de una actitud represiva 
de practlcas y operaciones restrictivas de la competencia. En 
el ultimo tercio del siglo, los Tribunales de algunos Estados 
industriales (Michigan, Illinois, Ohio, etc,), y„ ocasional- 
mente, el Tribunal Supremo federal, condenaron y anularon ca- 
tegoricamente convenios de fijacion de precios o de reparte 
de mercados o de operaciones de absorcion de compafiias por la 
firma dominante del sector o adquisiciones de actives o ins- 
talaciones de casas competidoras inspiradas en el designio 
de "monopolizar" (monopolising) el mercado,
Por le que se .refiere especificamente a las absor- 
ciones o compras de fâbricas rivales, se acumuld una suges- 
tiva, aunque insuficiente, jurisprudencia inspirada, segun 
la communis opinio de economistas e historiadores del dere- 
cho ( 3 ), en dos motives o consideraciones fundamentalss; 
la restriccion de la coflipetencia y el principle ultra vires, 
Estudiémoslos.
a). El principle "ultra vires" como argumente judicial 
contra la concentracion.
Esta institucion tipicamente anglosajona tuvo impor- 
tancia especial en los cases de adquisicion de titulos accio- 
narios de una sociedad o de compra de üna comparîia por otra. 
Varias operaciones fueron declaradas ilegales segun el Common 
Law sencillamente "sobre la base del principle ultra vires, sin 
que el Tribunal tuviese que invocar el principle de que eran 
contraries a los acuerdos de restriccidn del comercio" ( 4 )•
*) Vide,especialmente, Ï)AÏ,Ë bergers and the
Clayton Act", University of California ÿrèss, Lo-s Ange- 
les, 1.959, pâgs, 9-11, y HANS B, THORELLI, "The Federal Anti­
trust Policy, Origination of an American Tradition**, pâginas
48-56. . . ' '
( 4 ) DAVID. D, MARTIN, op, cit., pâgina 9.
tes Estados de la Union prohibia que "toda oompadfa ejeroiese 
un poder o facultad cualquiera que no le esté expresamente con 
ferida o que no lleve ne ce sar lamente %)are jada consigo" ( 5 -).
A tenor de esta régla se considéré ultra vires, es deoir, con­
trario a la norma de que las compaüias no deblan ir "més alla de 
sus poderes" (de ahi la expresion latina de referenda) tal 
como las definian sus respectives "charter" o estatutos fund a- 
clonales, el hecho de que una sociedad cediese el dominio y 
gestion de sus négociés a otra compahfa o adquiriese el control 
de otra entidad, no estando expresamente autorizada por el Po­
der legislative del Estado domiciliario.
Asl, en 1879, el Tribunal Supremo de los Estados Uni- 
dos déclaré nula la obtencion por una oompania ferroviaria del 
arriendo del material rodante, los carriles y les edificios de 
otra sociedad del rame sin tener facultades estatutarias - - - 
(without chartered authority) para esta clase de actes (case 
THOMAS VERSUS RAILROAD Co., 101 U.S. 71). En la compra por 
una sociedad de Illinois de la mayoria del capital de otra 
(DUNBAR V. AMERICAN TELEPHONE ANuÆELEGRAPH Co., afio 1.906,
224 111. 9). el Tribunal del Estado fallo que les accionistas 
minoritarios tenfan derecho a pedir la nulidad de la adquisi­
cion, En otro importante- asunto (CENTRAL RAILROAD COMPANY v, 
COLLINS, afio 1896, 4o Georgia 582), el Tribunal déclaré que la 
compra del capital de una compahia ferroviaria por otra con la 
intencién de poseerla como instrumento de control violaba si- 
multéneamente la réserva ultra vires y la libertad de competen­
cia.
Ahorà bieii, ésto no era ni podla ser suficiente, en 
primer iugar, porque las sociedades disponian del recurso de 
redactar sus "charters" o estètutos fundacionales en termines 
que, aprobados por el Estado compétente, hiciesen posible la
ton: 
UT"
( 5 ) "Trust Laws and Unfair Competition", pag, 58. (Washi 
Bureau üT CCrpüraTlüH IlëpUï'tmënr üf commerce, 1916), "Ott: 
iij[vrD' D, TflACTig: -------------
Iugar, porque en Norteamérica como en el resto del mundo, la 
propia dinamica de la sociedad mercantil y el mécanisme de los 
négociés han forzado el reconocimiento legal de las compras o 
adquisiciones de actives o capital, asl como de las fusionss 
formais^ como operaciones regulars s e inherentes a la natura- 
leza del tréfico. Asl, en 1867, la Ley de Compadlas del Estado 
de Nueva York tuvo que autorizar la fusion ( consolidation) de 
dos o mas sociedades, y si bien esta facultad se concedla üni- 
camente a las entidades del mismo sector o rame industrial, ya 
en 1892 hubo que generalizarla. La misma evolucion se regis­
tre en cuantos Estados iban surgiendo en materia de posesion 
de acciones de una sociedad por otra. Si hasta definida la se 
gunda mitad del siglo, estaba vedada la tenencia de tltulos ac 
cionarios con designios de "control", en 1853 una Ley del pro- 
pic Estado neoyorquino autoriz6 la compra de acciones baje 
ciertas condiciones, y en 1892 se extendio la autorizacion al 
supuesto de que las acciones perteneciesen a una entidad com- 
petidora, y en I883, otra Ley del Estado de Nueva Jersey auto 
rizaba la operacion, aunque con limitaciqnes. La.via del de­
recho estricto de sociedades quedaba, pues, agotada. Se im- 
ponla una règlementacién jurldica ad hoc.
• b). La "restriccion del comercio" como criterio legal 
contra la concentracion.
Poulatinamente, diverses Estados del Sur y del Geste, 
seguidos por otros del Este, adoptaron el principle de prohi- 
bicion formai del monopolio y de toda clase de operaciones de 
fin 0 efecto monopollstico o restrictive de la libertad de tran 
saccién. Asl, antes de I890, aho liminar en el derecho anti­
trust, segun se verâ, catorce miembros de la Union ( 6’) ha-
{ "6 j) Arkansas, Connecticut, 6eorgia, Indiana^ Kentucky, Mary- 
land, Montana, Carolina del Norte, Dakota del Norte, Da­
kota del Sur, Tennessee, Texas, Washington y Wycming. Cit. per 
HANS B. THORELLI, op. cit.. pdg. 155, nota 1 9 5 ,
Dian inserxaao en sus respeccivas uonstituoiones una oxausuxa 
de proscripcién, trece hablan diotado disposicionea legislati 
vas en la materia (7) y seis formulaban el veto por ambas - 
vlas oonstitucional, y legislative (8). Las cldusulas consti- 
tucionales eran, en general, radicales, y algunas denunciaban 
paladinamente el monopolio por opuesto a los prinoipios de - 
gobierno libre. Aunque las leyes de los diferentes Estados ya 
riaban muoho en forma y contenido, respondlan al objetivo de- 
declarar illoitos, a tftulo de "restraint of trade"(restric - 
cidn del comercio), los contratos y conoiertos que, con arreglo 
al Common Law, no tenlan fuerza de obligacidn, preoisamente - 
por atentar a la libertad efectiva del trdfico. La redaccidn- 
solla ser muy amplia, de tal forma que comprendiese todos los 
supuestos imaginables de "combination","contracts"o "agree - 
ments"sobre fijacidn de precios, reparto de mercados, exclu - 
si6n de competidores, etc., y si bien no se mencionaban las - 
fusiones societarios ni las adquisiciones totales o parciales 
del capital o de los actives de firmas rivales, se admitia - 
su implicit a inclusién.
El episodic màs significative de esta lucha, y la -
primera gran victoria, por cierto, de los Poderes pdblicos -
contra el gran capital, aunque desgraciadamente se tratd de-
una batalla aislada, data del caso RICHARDSON v. HJHL AND AL
GER; estado de Michigan (9). La Diamond Match Company habla-
sido constituida en Connecticut (1.880) con el designio de -
adquirir todas las fâbricas de cerillas de los Estados Unidos
y, efedtivamente, habla llegado a comprar treinta y una, aun
que trece se cerraron y dejaron de funcionar. En gran parte-
de estas operaciones, la Diamond Match no pagaba en metâlico,
(7j Iowa,kansas, Kentucky,lÆaine,Michigan,lIlÉLssissipi,Missouri, 
Nebraska, Carolina,del Norte, Dakota del Sur, Tennessee- 
y Texas.
(8) Kentucky, Carolina del Norte, Dakota del Norte, Dakota - 
del Sur, Tennessee y Texas.
(9) Referenoia: DAVID M. RICHARDSON v. CHRISTIAN BUHL and - 
RUSSEL A. ALGER,(77 Mich. 632).

suscité una demanda, puramente civil, por la otra parte con­
tra tante, sirjf^ ue se discutiera la validez del contrato como 
tal, 8in embargo, el Tribunal compétente de Michigan plan­
ted motu proprie la cuestién del "orden publico" (public poli­
cy) t y déclaré (1889) que el contrato se habla concertàdo en 
ejecucién del plan monopollstico de la Diamond Match, y que, 
siendo el monopolio "répugnante a nuestra forma de gobiemo" 
y "tendente a destruir las instituciones libres, repulsive a 
los ihstintos de un pueblo libre, y contrario al âmbito y es-
plritu de la Constitucién Federal....." ( 10 ),~ procedla anu-
,  . ' 
lar la escritura de compra en cuestion. A consecuencia del
fallo, la DIAMOND MATH CO., tuvo que revender algunas de sus
adquisiciones.
8in embargo, en marco tan estrecho, asl en lo jurl- 
dico como en lo geogrâfico, muy pocos casos de fusiones fue­
ron impugnados, si bien cabe recordar Chicago Gas Trust Go.
( 11) y Western Wooden-Ware Association ( 12), este en Mi­
chigan y aquél en Illinois. La Chicago Gas Co. habla inten- 
tado comprar el capital accionario de cuatro sociedades pro­
duc toras de gas en la misma se de para constituir un monopolio, 
pues de hecho este era uno de sus objetivos como tal corpora- 
cién. El Tribunal sôstuvo que semejante designio carecla de 
licitud y que todos los actos perpettados para su cumpli- 
miento eran ilegales y nulos, tanto mas cuanto que se trataba 
de un servicio de necesidad publica (public utility). Por su 
parte, la Wooden-Ware Association habla comprado capital y ma­
terials s a diverses industriales, avenidos al compromise de no 
trabajar en el mismo rame durante cinco ahos en echo Estados
*TlS"} fajëbras del Presidents del tribunal, magi s trade - -
8HERWGCD.
(11 ) "The People ex. rel. FRANCIS PEABODY versus THE CHI- 
cAgo 6a8 tSÜSÎî CÔ., 1 %  111. 2.68 (1889). ** Ôitado per 
HAN8 B. TOfiEÏ,DT."''ox)T"cTt., pag. 5 o . nota 15 j.
( 12 ) "The Western Wooden-Ware Association (a Corporation) v.
WTLXIAM Wr"gTSRiro Ëÿ ADÎÔS. 84. Mich. 76 flBgüTyiblHem.
zados con este fin, asl como a no venderlos con ese destine 
sin autorizacién de la referida companla. El acuerdo, que, 
en realidad, encajabamun plan de largo alcance para monopo- 
lizar el sector, fue declarado nulo por consideraciones de or- 
den publico.
c). Ineficacia de la jurisprudencia tradicional.
Con la unica excepcion del asunto Diamond Match Co., 
el Common Law apenas fructified ni ejercio influencia percep­
tible en la e structura de la pu jante industrie norteame ricana, 
aunque le cupo el honor, desconocido por unos, exagerado por 
otros, de aportar valiosos antecedentes procesales y, sobre 
todo, conceptos bâsicos a la gran reforma federal que la opi­
nion reclamaba con apremiante impaciencia.
Las causas del que cabrla calificar de fracaso re­
lative fueron variadas. En primer termine, la propia natura- 
lezà. casulstica del "derecho comun" exponla a sus intérprtes, 
o sea, a los juecés de los diverses Estadosj a las influenoias 
variables de la coyuntura economica y politica de dada regién. 
En segundo Iugar, los Estados no intentaron siquiera desarro- 
llar una polftica sistematica de e structura industrial, por di­
ver sas razonesi ante todo, hâbitos ae inmovilismo o falta de 
independencia de las autoridades judiciales; también la fal­
ta de fondes y de personal, que impedia ai Ministerio Fiscal 
réunir pruebas y elementos de conviccion frente a conciertos 
û organizadiones que disponlan de cuantiosos recursos, y por 
ultime, el témor de las autoridades a incurrir en las iras con 
citadas de grupos poderosos cuyàs inversions s suponfan, al fin 
y al cabo, fuente pingue de ingresôs fiscales, asl como oferta 
abundante de empleo y ocupacion. Ni cabe olvidar que la efi- 
cacia de las medideis a nivel estatàl quedaba de antemano li- 
mitada por la estructura rlgidamente regional 1st a de la Ad-
Li-dcion ae eusvxcjia. compei^encia ae ±os xriDuna±es
se de tenia estrictamente en los limites del Estado correspon- 
diente, mientras que los consorcios y grandes empresas ope- 
raban simultâneamente en varies Estados, cuando no en la ma­
yor porcién del territorio naoional.
d). El "trust" como forma dominante de concentracion 
industrial y finaneiera.
El vasto movimiento de conciertos ( combinations) 
desarrollado al seeaire de la éclosion capitaliste subsi- 
guiente a la Guerra civil adopté cualesquiera forma imagina­
bles, las cuales suelen reducir juristas e histori^ores de 
la economfa norteamericana a dos tipos principales: las asocia 
ciones"laxas" y las férmulas "rigides" o "compactas" (13), 
segun la intensidad del vinculo, criterio seguido por la gene- 
ralidad de los estudiosos de la concentracién (ver capitules 
II y III). Las modalidades mas bien abiertas eran de natura- 
leza asociativa: consistla&ora en simples acuerdos verbales o 
en pools (convenios en régla sobre reparto de mercados, a veces 
incluso de los beneficios, con el aditamento de un érgana comun 
de ejecucién y vigilancia, virtualmente lo mismo que las Interest 
ssengemeinschaften), mientras que las variantes rigidas eran 
de orden e structural, y se conf iguraban ya como trusts, ya co­
mo fusiones totales y declaradas (consolidations).
Las exposiciones histéricas han presentado la imagen
un tanto s impli s ta de una évolue ién en la que, al principle,
predominaron las figuras meramente contractuales, y al final,
en cambio, se impusieron las férmulas de tipo orgânico. La rea-
/lidad es que durante très largas decadas que mediaron entre el
final de la Guerra, de Secesién y la adopcién de la primera Ley
federal contra los conciertos y monopolies, la figura corriente,
( ï^) Para una exposlcién deienida, vide ËANS B, !Ï?HôftËLïiï,
on. cit.. pags. 12 y sigs. Con gran nitidez, distingue 
el autor "loose combinations", por una parte, y "tight combi­
nations" , por otra.
agreement pure. Con esta salvedad, es cierto, sin embargo, 
( 14), que si en el primer decenio se acudio fundamentalmente 
al agreement, de 1875 a I885 se registraron casos comparâti- 
vamente numerosos de "pools**, y los trusts prop i amen te dichos 
no se generalizaron hasta entrada la decada I88O-I89O, si bien 
con una pujanza que hizo del vocable la denominacion generica, 
mâs aun la antonomasia, de cualesquiera maniobras y opera­
ciones mas o menos inconfesables de restriccion de la compe­
tencia. ~
Ahora bien, ^en que consist£a especificamente la 
formula del trust? ^Cuales eran sus notas diferenciales?
Incidentaimente fueron esbozadas eh capitules anteriores. Sub 
rayemos ahora que el trust no era una simple federacion de em­
presas, sine una verdadera organizacion, cuyos componentss re- 
nunciaban en la practica a su libertad de accion en aras de 
un mande centralizado y unitario, con objeto de evitar los fa- 
llos y deserciones que, a menudo, surgian en los acuerdos sim­
ples y en los mismos pools. Ademâs, los promotores de les pri 
merps trusts se movian por la esperanza de que el derecho co­
mun y las leyes de los Estados miembros en materia de monopo­
lies y conciertos no serian apiicables a la nueva formula,0, 
al menos, de que el secrete con que el mécanisme pudiera ope- 
rar bastaria a sustraerlos a la Ley.
Constituida en 1870, la StandardOil Co., de Ohio, 
podia controlar, gracias al dominio de las refinerias y de 
los oleoductos que las conectaban a la red ferroviaria, el 95^ 
del petroleo refinado, e imponer dictatoriabiente condiciones 
de tarifas y descuentos. Para completar su dominio del mer­
cado, ideo en 1882 un plan por el que todos los accionistas 
de catorce de las sociedades del grupo y la mayoria de los de 
otras veintiséis transfirieron sus titulos, conforme a una ins 
titucion tradicional del derecho anglosajoh, liamada "trust"
; (Jrr. M O reLLI, op. cit., pâgihà 73. ! ' ~
ciarios, los trustees, recibiendo en contrapartida oertlfi- 
cados de dep6sito (trust certificates), de 100 de valor 
nominal, cada uno, por un importe global de 70 millones de 
A cada participe se le asigno un numéro de justificantes 
que correspondla al valor de sus propiedades o titulos; todo 
accionista de cualquiera de las compafiias miembros perdia, 
pues, la titularidad de su porcion de capital en la entidad 
y adquiria, en Iugar de ella, una parte proporcional en la 
masa de titulos y bienes que los trustees gestionaban, se­
gun los estatutos, "para el mejor servicio e interés de los 
poseedores de certificados del trust". En otras palabras, 
la propiedâd legal de los titulos accionarios hàbia pasado 
a los fiduciarios, y con ella el derecho de vote, mientras 
que los propietarios primitivos conservaban énicamente la 
que cabria calificar de propiedâd beneficiaria, esto es, fa 
cultad de cobrar los eventuales dividendos, previa exhibicion 
de sus certificados, asi como la de venderlos como si fuesen 
acciones o titulos de una compafiia, y por ultimo, la de ele- 
^ r  per 16 di c amente a los trustees (15).
En cuanto a los fiduciarios, tenlan el "deber" estatu 
tario de supervisar y dirigir todas las sociedades cuyo ca­
pital detentasen al 100^, e igualmente, "en la medida practi­
cable", aquellas cuyas acciones solo controlaran parcialmente, 
asi como el dé nombràr à lo s directores y empleados de las corn 
pafiias. Por otra parte, podlan hacerse elegir para los cargos 
que juzgasen convenientes, asi como admitir nuevas compafiias, 
individuos o asociaciones, y comprar o vender obligaciones o 
acciones de toda sociedad no miembro que operase en sectores
( 15)-Le todos medOSi los nueve primeros-trustees.no fueron elegiaos, sinô nombraaos por los propios estaxutos.
Por otra parte, habida cuenta de que los trustees eran propie­
tarios, al principio, de 466.280 certificados de los 700.000 
emitidos, toda eleccién quedaba de hecho convertida en un asun 
to intemo de ellos. Cfr. THORELLI, op. cit., pagina 77, no­
tas 76 y 77.
trustees eran elegidos por tres afios, si bien el grupo fue 
dividido en tres categories, de tal modo que anualmente se 
produjesen vacantes que habria que cubrir, Segun las clâu- 
sulas fundamentalss, el trust deberia continuer en funciona- 
miento hasta pasados veintiun anoe del fallecimiento del ul­
timo superviviente de los trustees originarios, si bien po­
dia ser disuelto (arts 21), siempre que, transcurridos 10 . 
anos desde su creacion, votaran en ese sentido los poseedores 
de dos tercios del valor total de los certificados, o si, pa­
sado un ano desde la fundacion, asi lo acordasen los titu­
lars s del noventa por ciento del valor total.
En los anos siguientes a su constitueion como trust, 
la Standard Oil Co.* se porto con voracidad insaciable, ad- 
quiriendo^ nada menos^ que el capital de 87 compafiias y des- 
mantelando aproximadamente cincuenta refinerias ( 16*#).
Sobre el modelo de la Standard Oil se constituyeron 
en la decada 1880-1890 varies grandes trusts. Citemos algunos;
- En 1884, el American Cotton Oil Trust;
- En 1887, el Sugar Refineries Company (popularmente, el Su­
gar Trust), esto es, el consorcio del azucar, y la Distillers' 
and Cattle Feeders* Company (comunmente llamada el Whiskey 
Trust), o sea, consorcio del whisky, organizado en sustitucion 
de pools que habian resultado inadecuados para "dirigir" la 
industria.
- También en 1887, constitucién del Cordage Trust, llamada 
también National Cordage Association. Este concierto contro- 
laba el 30^ de la produceién de cuerdas y maromas del pais.
- Por ultimo, el National Lead Trust, o sea el Consorcio Na- 
oional del Plomo. Debido al secreto con que operaba, no hay 
datos abundante s sobre su composicién y funcionamiento. Se-
RIORfthL N. OWËNë, **!ëusines3 Ôrganiza-bion and Combination**," 
- _ 1946, pâg. ,26. Cit. por ÏËÔRËÎLl, op. cit., pâgina 96, 
nota numéro 146.
gun aj-gunos, ex xrusü se lunao en xoof, y segun o^ros, en 
1889. En todo caso, el Consorcio controlaba mas del 95?^  de 
la produccion total del pals.
Sin embargo, la formula no consiguiô garantizar la 
permanencia de los vinculos monopollsticos en la gran indus- 
tria, al menos en la medida que sus inventors s esperaban, tjo 
da vez que el Ministerio Fiscal de diverses Estados reaccioné 
a los pocos afios, incoando demandas fundadas, ora en la vio- 
lacion del derecho de sociedades, ora en el cargo de restri£ 
cion ilicita de la competencia. Asl, a principles de 1887, 
el Estado de Luisiana ataco al Cotton Oil Trust con el obje­
tivo de destruir su poder monopollstico en la zona, invo- 
cando la razon legal de que el consorcio desarrollaba négociés 
en ese Estado como si fue se una compania mercantil ( corporatic-g), 
cuando en realidad no estaba organizado como tal. Primero, 
se prohibio por via de interdicto que el Consorcio y sus di­
rectores bontinuasen ejerciendo sus.actividades en Luisiana, 
y dos afios mas tarde la prohibicion ae llevo a decision per­
manente (State V. American Cotton Oil Trust et alios, 40 Lui— 
siana Ann. 8, afio 1888). En I889 se reorganizo el Consorcio 
en forma de compania ordinaria, con el nombre de American 
Cotton Oil-Company. Péro no ha sido posible comprobar si ver- 
daderamente la operacion respondio al resultado desfavorable 
del litigio, o a mala administracion, 0 a competencia ines- 
peradamente vigorosa desde fuera,_o, por ultimo, a la combi- 
nacion de estes factores.
En otros casos parece absolutamente claro que el 
trust se disolvié o reorganizo por la condena judicial, aun­
que, repitamoslo, las demandas entabladas por los Estados se 
basaban generalmente en presuntas violaciones de los princi­
ples del "derecho comun" y de las leyes estatales en materia 
de constitucién de sociedades (incorporation laws). Asl, 
un"anp vdespués de plantearse el asunto Cotton Oil Trust, se
Oil Works, afio 1888). Cuatro sociedades ajenas al trust, pe- 
ro que producIan aceite de semilla de algodon en la ciudad de 
Memphis, hablan concertado un "combination syndicate", es de- 
cir, un acuerdo del trust, bautizado con el nombre anodino de 
Asociacién Independiente para la Semilla del Algodon. Uno de 
los participantes, Hanaur Oil Works, que ya no deseaba seguir 
vinculado, reivindico la recuperaci6n de su planta moltura- 
dora, alegando que el contrato era nulo por haberse concer­
tado ultra vires. El Tribunal accedi6,declarando que el acuer 
do equivalla a un contrato de "asociacion" (partnership) en­
tre compafiias, para el cual la entidad réclamante no estaba 
facultada por su Carta.
En 1890 el Estado de Nueva York consiguié revocar 
la participacion de la North River Sugar Refining Company, 
constituida en ese Estado en el seno del Sugar Trust. Efec- 
tivamente, la jurisdiccion neoyorquina considéré que la North 
River habla actuado ultra vires re spec to a su Carta, al en­
trer en un trust, acto que podia equipararse a una partner­
ship, o asociacién ('17/). Similar fue el litigio del Estado 
de California en I889 contra la American Sugar Refinery Com­
pany alll constituida, El Tribunal Superior de San Pranciaco 
anulé el contrato de participacién de la entidad en el Con­
sorcio Azucarero, por considerarlo una violacién del objeto 
social asignado a la oompafila por su Carta fundacional, a sa­
ber, el refino y "comercio" del azucar, cometido que, impll- 
citamente, debla entenderse como actividad competitiva e in­
dependiente, y que no era ya posible en el marco de un acuer­
do monopollstico.
YÏ7T) El tribunal inferior fallo que el acuerdo era, a la vez, 
ultra vires e injustificadamente restrictive de la com- 
petencia, çorque tendia a generar un monopolio. El Tribunal 
de Apelacion confirmé la sentencia, si bien reteniendo unica- 
mente el aspecto ultra vires, con la frase lapidaria; "Es una 
violacién de la ley de sociedades entrar en una partnership".
ouciones. En mayo de 1890, el Fiscal General de Ohio solicité 
del Tribunal Supremo del Estado la anulacion del acuerdo de 
trust ya descrito de 1882, por concepto de acto ultra vires.
En su sentencia (1892), el Tribunal no ordeno la disolucion 
del trust, pero requirio a la compafiia para que cesara en to­
das sus relaciones con el, fundandose en dos conceptos: pri­
mero, que la entidad estaba dirigida y controlada por el 
Standard Oil Trust, de Nueva York, con lo cual infringia la 
ley de Ohio, segun la cual toda corporacién deberia estar con­
trolada y dirigida por sus directores en interés de sus pro­
pios accionistas; segundo, que el objeto del Consorcio era el 
monopolio virtual del négocie de produccion y manufactura, re­
fino y comercio con el petréleo y todos sus productoa. En 
1892, el trust acordo disolverse.
Justo es reconocer que la jurisprudencia resumida 
logro, al menos, destruir la confianza insolente y omnimoda de 
los principales grupos que se habian créido legalmente a sal­
vo adoptando la forma del trust, como lo demuestra la cadena 
de "reorgànizaciones" (reorganizations) del final del decenio 
I88O-I89O y principios del I89O-I900. Por ejemplo, en 1890 
el trust del aceite de linaza (Linseed Oil Trust) decidio tran£ 
formarse en sociedad ordinaria, la National Linseed Oil Com­
pany, de menor envergadura, y el mismo acuerdo tomo a prin­
cipios de 1890 el Trust del Whisky, seguiâinente por temor a 
posibles acciones judiciales. Los trustees se convirtieron 
en directores de la compafiia sustituta, renunciando las so­
ciedades miembros del Consorcio a sus Cartas reèpectiVas, y 
transmitiendo sus bienes y propiedades a cambio de acciones 
de la corporacion unica.
3.- La Ley SHERMAN: la "Carta Magna" de un nuevo derecho 
econémico.-
Sin embargo, a punto ya de iniciarse la década po£
trera del siglo, se reconocla unânimemente , de spues de un 
largo y laborioso proceso de maduracion politica y juridlca,- 
que solo el Estado Federal podria enfrentarse con perspectivas 
de relative exito a los grupos de presion e imponerles cier- 
ta disciplina de competencia. Coadyuvantes de esa evolucion 
fueron diversos factores, que a continuacion resumimos.
Primordialmente, la jurisprudencia del Tribunal-Su­
premo, que d^ante mâs de medio siglo habia fluctuado entre la 
tesis federalista, partidaria de un gobiemo central fuerte, 
.facultado para legislar de modo excluyente y soberano sobre 
el comercio entre Estados diferentes de la Union o de algunos 
de ellos con el extranjero, y la tendencia particularista. ce- 
losa de las autonomlas régionales, terminé por recoger la in­
ter pretac ion extensive de los poderes del Estado Federal a 
tenor de la Constitucién, es decir, que el Congreso podla le­
gislar en cuantas materias no estuviesen reservadas expresa­
mente a la competencia de los Estados, entre las cuales se en- 
contraba precisamente el "trafico entre Estados" (interstate 
commerce ).
En segundo término, la jurisprudencia rigorista del 
mismo Tribunal Supremo a propésito de la Enmienda catorce a la 
Constitucién que, votada en 1868, exigla la observancia del 
J*procedimiento legal debido" (due process of law) para que un 
individuo fue se privado de su vida, libertad o propiedâd ( 18 ) 
abocé prâcticamente, tras una serie de sentencias contradicto- 
rias, a restringir la autonomia legislativa de los Estados en 
materia de tarifas ferroviarias y precios maximos de otros bie
(18') Ël artïculo lô ée Ta Ënmienda de cia: “ïodo individuo na 
cidoo nàturalizado en los'Estados Unidos y sometido aT 
su juriédiccién, serâ ciudadano de los Estados Unidos y del Es 
tado donde resida. Ningun Estado podrâ hacer ni aplicar leyes 
que restrinjan los privilégiés o inmunidades de los ciudadanos 
de los Estados Unidos; ni podrâ Estado alguno privar a una per 
sona de su vida, libertad o propiedâd sin el debido procedi- “ 
miento legal; ni denegar a persona alguna sujeta a su juris- 
diccién la proteccién igualitaria de las leyes".
inevi tablemen te la intervene ion del Estado Federal.
En tercer lugar, el Congreso Federal dicté en 1887, 
como consecuencia de una larga y vigorosa campana propagandis- 
tica contra las exacciones de las grandes companias ferrovia­
rias, iniciada por los granjeros del Medio Oeste (el llamado 
Granger Movement), que abarcé los Estados de Illinois, Minne­
sota, Iowa y Wisconsin), la famosa Interstate Commerce Act 
(Ley del Comercio Interestatal), cuyo texto establecia que 
las tarifas deberfan ser justas y razonables, prohibla discr^ 
minaciones personales en forma de rebajas o de cualquier otro 
modo, asi como discriminaciones entre localidades, clases de 
fietes y lineas de empalme, vedaba la fijacién de tarifas 
mayores para volumenes pequenos que para grandes envios, 
proscribla las prâcticas de pool, y por ultimo, obligaba a 
las compafiias a imprimir y publicar sus precios. Ahora bien, 
lo decisive era que la Ley instituia un organisme nuevo, la 
Interstate Commerce Commission (hoy, uno de los mas impor­
tantes engranajes de la A dmini strac i én norteamericana) para 
vigilar su cumplimiento, sentando asi un valioso precedents 
para todo proyecto de regulacién del trâfico mercantil a es- 
cala federal.
, Por fin, la penültima década de la centuria habia 
oido clamar a voces numérosas y elocuentes por la supresién 
de los trusts o, al menos, por la represién penal de sus abu­
ses: asi, la de HENRÏ GEORGE, que ya en 1879 habia publicado 
su "Progreso y Pobreza", para postuler la introduceién del im 
puesto sobre la tierra como unica solucién; asi también, la de 
EDWARD BELLAMY, en su aiegate socialista "Mirando atrés"("Loo­
king backward), en 1887, y los"GreenbackersVen 1880, y los 
"Antimonopolistas", en 1884.
El sentimiento general hervia de irritacién y temor 
poco menos que biblicos frente a los trusts, en quienes el an-
a traves de la competencia individual, veia simultaneamente la 
encarnacién del mal y la mue rte de la empreaa libre. De ahi 
que en 1888 los cuatro partidos principales, Republicanos, De 
mocratas, Prohibicionistas y Union del Trabajo (Labor Union), 
incluyeran en sus plataformas électorales una referenda ex- 
presa a la politica anti-monopolio ( 19). Ese mismo ano sé 
hicieron investigaciones por un demité de la Camara de Repré­
sentantes y por otro del Senado de Nueva York. En su mensaje 
de diciembre de I889 el Présidente HARRISON solicitaba al Con­
gress una legislacion especial contra los trusts basadog en 
conciertos de espiritu restrictive de la competencia. Se pre­
sent aron diversos proyectos antitrust en el Senado, pero trans 
currieron dos afios de debates parlamentarios antes de que, por 
fin, ae adoptase una ley, y aun asi se impuso una negociacion 
previa con determinadoB senadores republicanos, los cuales 
condici onaron su veto a que, simultaneamente, se e labor ara 
un arancel proteccionista, el Arancel MC-KINLEY (20).
La primera ley federal contra los trusts, plata- 
forma y fuente de inspiraciôn para el moderne derecho de la 
competencia, fue propuesta por en senador republicano JOHN 
SHERMAN, del Estado de Ohio, el 4 de diciembre de 1889: Deba^ 
tide durante el primer trimestre de I89O; y sujeto a pro- 
fundas revis!ones, el texto definitive fue aprobado el 8 de 
abril por el Senado con un solo vote en contra, el 20 de ju- 
nio por la Câmara de Représentantes sin oposicion alguna y, 
por fin, èl 2 de julio de I89O, firmado por el Présidente HA­
RRISON con el titulo "Ley para protéger el comercio y Trâfico 
contra restricciones ilegales y monopolies'»( 21 ) ,,_si bien se 
la conoce como Lëy SHERMAN (Sherman Act). La Comisién que
riQ ) ' ôfr; y-hans' b .--
THORELLI, op. cit., passim.
( 20) Cfr. HAROLlTÜT TATOŒfËË, op. cit., paginas 437-438.
ta registraaa cajo là rer^ Public Law n.l90 Cor@»ess I89O (26.Stat. 
209J U.S.G.,Title 15.Sectïôiis 1-7,15. en el Statute Book.
VU-LL,
mites parlamentarios explico que no se trataba tanto de crear 
un ordenamiento nuevo mas o menos rovolucionario como de rei- 
terar los principles tradicionales del derecho comun ingles y 
extenderlos a todo el territorio de los Estados Unidos, en 
materia de libertad de competencia mercantil. Lo cual era 
cierto, pero no lo era menos que el texto se destinaba a una 
sociedad industrial dominada por el colosalismo y la mutacién 
vertiginosa de tecnicas y estructuras, por lo que la nueva 
legislacion desbordaba el marco originario del Common Law.
Constaba la Ley SHERMAN de ocho articules(sections); 
los tres primeros definian su ambito positive de aplicacién, 
y los restantes organizaban el mécanisme procesal. En rea­
lidad sobresalen el primero y el segundo, pues son los que for 
mulan los dos supuestos bâsicos de ilegalidad; restriccion del 
comercio (restraint of trade), y monopolio o intente de mono­
polio (monopoly or attent to monopolize).
El articule primero dice: "Se déclara ilegal todo 
contrato, agrupacién (combination) en forma de trust o de cual 
quier otra manera, o colusion (conspiracy) restrictive del co­
mercio o trâfico (in restraint of trade or commerce) entre los 
distintos Estados o con naciones extranjeras, y toda persona 
que concierte un- contrato de esa naturaleza o tome parte en se 
mejante agrupacién o colusién, sera too de delito (guilty of a 
misdem:anor), y si es condenada por este motive serâ casti- 
gada con multa no superior a cincuenta mil délares o prisién 
de un ano como mâximo, o a las dos penas, a discrecién del T M  
bunal". ( 22).
El articule 22 establece; "Toda persona que monopolice
o intente monopolizar, o se agrupe (combines) o se ponga de
( 22) Criginariamente la multa era de cinco mil dolares, has 
ta que la modificé,elevândola a cincuenta mil, una Ley 
de 1958. Referenda 15 U.S.C. n2 1-7 (1958).
comercio o trâfico entre los diversos Estados o con naciones 
extranjeras, serâ reo de delito, y de ser condenada serâ cas- 
tigada con multa que no exceda de cincuenta mil délares (23 ) 
o con prisién no superior a un afio, o a entrambas penas, al ar 
bitrio del Tribunal"•
El articule 32 repite literalmente la definicién ju- 
ridica del 12, en relacién con el comercio o trâfico en un T£ 
rritorio cualquiera de la ünién o en el Distrito de Columbia, 
o entre dos o mâs Territories, o bien entre un Estado con un 
Territorio 0 con el Distrito de Columbia, o por fin entre un 
Territorio 0 el Distrito de Columbia y una nacién extranjera 
(24).
Desde el punto de vista procesal, la Dey se carac- 
terizaba por su sencillez categérica: "Con arreglo al ar­
ticule 42, los distintos tribunales de distrito (District 
Courts), quedan investidos ( 25 ) jurisdiccién para préve­
nir y refrenar las violaciones de la Ley; y los Fiscales de 
Distrito de les Estados Unidos (district attorneys of the Uni­
ted States) tendrân dentro de su respective jurisdiccién el 
deber de inccar procedimiento de equidad (proceedings in equi­
ty) para prévenir y controlar esas violaciones. El procedi­
miento podrâ establecerse por via de suplica (by way of peti-
CSJ ) ivllsma observacién que en la nota anterior: driginaria- 
mente la multa era de cinco mil délares, hasta la ci- 
tada Ley de 1958.
( 24-) El articule 82 extiende la nocién de "persona" a toda 
compania (corporation). o asociacién (association)exis 
tente bajo las leyes norteamericanas, de cualquiera de los Es 
tados miembros o de un Territorio o de una nacién extranjerâ% 
o autorizada por alguna de esas leyes.
( 25 ) La redaccién originaria decla: "Los tribunales de cir- 
cuito (circuit courts) ...", pero estes érganos fueron 
abolidos çor una tey de igil, refs 36 STAT. 1167 (1911), que 
transfirio sus facultades a les tribunales de distrito de los 
Estados Unidos, mâs o menos équivalentes a nuestros Juzgados 
de Primera Instancia. Habla en 1964 91 tribunales de esa cia 
se segun JOHN P. ROCHE y LEONARD W.. LEVY ( "The Judiciary", pâ 
ginas 10-11, Nueva York 1964. Harcourt/ Draoe Ab World, inc.jT 
Cada Estqdo tiene, por lo menos, un tribunal, pero los mâs 
importantes tienen hasta cuatro, y cada Tribunal tiene de 1 â 
18 jueces.
sea objeto de interdicto (enjoined) o de otra class de prohi­
bicion. Cuando las partes acusadas hayan sido debidamente no- 
tificadas de la suplica, procederâ el Tribunal, tan pronto oo- 
mo sea posible, a la vista y fallo del caso, y mientras no se 
pronuncie la sentencia, die tar â una ordenanza prevent iva o la 
prohibicion que juzgue oportuna". Por su parte, el articule 
7® dispone; "Toda persona que sea perjudicada en su négocié 
o propiedâd por cualquier otra persona o por una sociedad con 
motive de haberse cometido un acto prohibido o declarado ile­
gal por la présente Ley, podrâ reclamar por este concepto an­
te cualquier Tribunal de circuito (hoy de distrito) de los Es 
tados Unidos en el distrito donde resida o se halle, sin con- 
sideracién al importe del objeto de litigio, y tendra derecho 
a recuperar el triplo de los danos sufridos, asi como las cos­
tas judiciales, incluyendo unos honorarios razonables (a rea­
sonable fee) de letrade".
El lenguaje es de la mayor amplitud y generalidad 
posible y huye de todo formulismo. La unica mèneién concrete 
es la del trust, tributo inevitable a las circunstancias poli 
ticas y econémicas# En principio, se somete al âmbito de la 
legislacién federal toda prâctica, todo tipo de organizacién, 
todo acuerdo o convenio, sea cual fuere su forma, cuyo objeto 
provoque ora la restriccion del trâfico, ora la constitucién 
de un monopolio. La proposicién inicialr-es categérica; "Se 
déclara ilegal todo contrato, agrupacién en forma de trust o 
de cualquier otra manera, o colusién. . restrictive del co­
mercio o del trâfico...", y lo mismo cabe decir del articule 
2Q; "Toda persona que monopolice o intente monopolizar ... o 
bien se agrupe o concierte con “otra u qtras para monopolizar 
una parte del comercio o del trâfico estilo y concepcién
tipicamente anglosaj one s. Se apunta fundamentalmente al con­
tenido y a la intencién, mâs que a la forma orgânica o a la 
estructura institucional.
cedimientos; la accion penal incoable de oficio por los Fis­
cales de Distrito y el original procedimiento de "equidad" 
(proceedings in equity), que, basado en una institucion in- 
glesa de abolengo medieval, es utilizable tanto por los au­
toridades como/ïos particulars8 perjudicados, con objeto de 
obtener del Tribunal un interdicto formal (injunction) para 
que la parte demandada deje de ejercer, so pena de apremio 
personal o multa, determinadas prâcticas o no llegue a consu­
mer operaciones de signo restrictive o monopollstico, o, por 
el contrario, ejecute determinadas acciones a las que se ne- 
gaba sin justa causa, entorpeciendo asi la actividad del trâ­
fico. A diferencia de la accion civil clasica, que consiste 
normalmente en que se declare el derecho de una de'las partes 
a la propiedâd o titularidad de un bien o en reclamar una su- 
ma de dinero como indemnizacion de dafios y perjuicios, la ac­
cion de equidad tiende a conseguir del Tribunal un pronuncia- 
miento que requiers directa y ejecutoriamente al demandado a 
cumplir lo prometido o a césar en determinada conduota o no 
consumer cierta accion ( 26* ). De la indole material del fallo 
de "equidad" dériva otra caracteristica diferencials mientras 
que el fallo civil ordinario, también llamado "legal", no sur- 
te por si mismo efectos ejecutivos, sino que unicamente habi­
lita al demandante victorioso a recabar la accion coercitiva 
de los agentes del Tribunal, mediante la aprehension fisica, 
si es precise, del bien o de la suma objeto.del litigio, en 
cambio el fallo de equidad se dirige al propio demandado, pues 
si no lo ejecuta por si mismo, sufrirâ multa o prisién. Por
( 25 ) (îomo dljo el Tribunal Supremo en su célébré sentencia 
International Sait Co. v, United States, U.S. 392,401 
(1947): Ën un proceso de equidad, el objeto que sè pretende no 
es el castigo de las infracciones pasadas, ni çoner simplemente 
coto a prâcticas ilegales concretas. El interes general a que 
tienden esos procesos es que efectivamente fuercen la apertura 
a la competencia en un mercado que ha estado cerrado por res­
tricciones ilicitas de los demandados".
eso se sue le decir que un pronunc iamient o de equidad aotua 
"in personam", mientras que una sentencia civil en sentido 
convene ional opera puramente" in rem". En la organizacién 
judicial norteamericana, sélo los Tribunales superiorss 
pueden juzgar"en equidad", mientras que todos los tribu­
nales de lo civil estân habilitados para juzgar los casos 
de préparas ién pecuniaria o declaracién de derechos ( 27 )• 
Ahora bien, todo lo expuesto tiene carâcter gené- 
rico, es decir, se apiica a todas las hipétesis imaginables 
de prâcticas u organizaciones restrictivas o monopolisticas. 
Util séria, pues, preguntar cémo puede influir el proceso de 
equidad, o mejor dicho, su instrumento principal, la injunc­
tion, en las operaciones de concentracién stricto sensu; en 
otras palabras, que medidas especificas cabe esperar de la 
técnica interdictal en materia de fusionesy-^sorciones, com 
pra de capital o actives de empresas competidoras. Concreta- 
mente, la injunction es capaz, en ultimo extreme, de pronun- 
ciar la disolucién de una sociedad mercantil y su divisién en 
varias companias, y de prohibirles que.se concierten de modo 
alguno; es capaz a fortiori de adoptar medidas parciales como 
la venta obligatoria de pàquetes de acciones o actives fisicos 
poseidos en otra compania, asi como de vetar, a titulo preven­
tive, una fus ién de sociedades o que una compafiia adquiera ca­
pital o actives de otra. En suma, los Tribunales norteameri-
TT71 cfr. ïiËWÏS MaŸËRS, *^!Phe American legal system**, pâginas 
217-222, Nueva York, Evanston y Londres, 1964, Harper & 
Row, Publishers. Segun el autor, a fines de 1963 sélo Arkansas, 
Delaware, Mississipi y Tennessee conservaban tribunales espé­
ciales de equidad, Con lueida concisién, KRONSTEIN, MILLER y 
DOMMER han explicado la naturaleza juridica de la injunction, 
hasta cierto punto parecida a la del interdicto en los sisfe- 
mas procesales de origen romane: "La accién de injunction anti­
trust es, por su forma, un "procedimiento de equiaad**, en sus- 
tancia una accién public a, con sanciones mâs bien civiles que 
penalés,■ para la vindicacién del derecho publico y la repara- 
cién o prevencién de dafios a la comunidad. Considerar el ajue 
te de la reparacién adecuada en un proceso de esta indole como 
si fue se igual que la misma funcién en un litigio privado im-^ 
plica desconocer tanto el origen legal de aquélla como su caræ 
ter publico y el interés publico que tuteïa". ("Major American" 
Antitrust Laws").
canos pueaen aeciair soore la supervi y.encia o extincion ae 
una sociedad merest il como entidad juridica independiente, 
a la luz de consideraciones de orden publico economico. Mas 
crudamente, la Ley SHERMAN otorga al Poder judicial derecho 
de Vida y muerte sobre las companias, y no solo facultad de 
fiscalizacion de sus actos, de tal modo que no solo opera so 
bre el funcionamiento, sino también, al menos como posibili- 
dad teorica, sobre la estructura misma de las empresas. En 
este aspecto, la legislacion antitrust ha constituido una ver 
dadera revolucion en la técnica juridica.
Analicemos ahora como se aplico la Ley SHERMAN en 
los veinticuatro primeros anos de su vigencia, o sea, hasta 
1914, en que, precisamente para llenar sus principales la­
gunas juridicas, se dicté la Ley CLAYTON, segundo hito del 
ordenamiento antitrust, y examinemos también en que medida 
influyé la nueva normativa en la concentracién ecohémica.
4,-. La aplicacién de la Ley SHERMAN; vicisitudes y resul- 
tados.-
A1 estudiar las instituciones juridicasycomo el 
resto de las Ciencias sociales, tiene el investigador una al­
ternat iva: seguir un hilo cronolégico o un orden sistemâtico; 
en otras palabras, el relate histérico o el anâlisis por con 
ceptos o materias. El segundo metodo parece mâs riguroso y 
se presta mejor a la clasificacién sinéptica'en.categories 
bien definidas; aplicado a la Ley SHERMAN, impi ic aria abrir 
un apartado para cada una de làs formas concretas de concen­
tracién descritas en capitulos anteriores. Ahora bien, se­
me jante planteamiento séria perjudicial a la visién de con- 
junto; abocaria a compartimenter artificiosamente etapas, ca­
sos y episodios que, en realidad, son enterizos de un proceso 
total en lo juridico, lo politico y lo econémico, a despecho 
de cambios y mutaciones. No séria réaliste ni cientifico exa-
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petir con las holdings, dedicar un tercer subtitulo a las pen; 
ticipaciones, etc, Preferimos, pues, el enfoque cronologico, 
troceando el période en dos etapas perfectamente definidas: 
la que va desde la entrada en vigor de la Ley hasta la lle- 
gada de TEOLORO ROOSEVELT a la Presidencia (1901), o mas bien 
hasta la sentencia del caso Northern Securities (1904), y cu- 
ya caracteristica es la lenidad de la Administracion ante la 
mayor oleada de amalgamas que los Estados Unidos habian cono- 
cido hasta entonces (y quiza, proporcionalmente, en toda su 
historia), y la que se extiende posteriormente hasta la en­
trada en vigor de la Ley CLAYTON.
a). Los primeros trece anos; inercia administrativa,
conservadurismo judicial, voragine coneentradora,
,
En la medida que las instituciones son analogas a 
los organismos vivos, y especialmente a los seres humanos, 
no es desproposito afirmar que la Ley SHERMAN tuvo infancia 
enfermiza y precarià, que duré una docenâ de anos, si bien 
su entrada en vigor surtio consecuencias benéficas; el fin 
del trust como forma tentacular de concentracion industrial 
y financière, y la introduce ion por diverso^stados de leyes 
antitrust en su respective âmbito dé jürisdiccion, 
a* - Inercia de la Administracion,
En los primeros ahos la concentracion ex­
périmenté relative estancamiento por la crisis monetaria, 
que abocé al pânico financière de 1893 y a quiebras comer- 
ciales, sobre todo bancarias, "en cascada". De ahi que los 
Tribunales no tuvieran apenas ocasion de contrastar el nuevo 
texto en materia de aglutinamientos empresariales, y que el 
Tribunal Supremo no fallara hasta 1895 el primer litigio 
(el célébré asunto Knight). Ahora bien, razones politisas 
de palmaria sencillez determinaron que el ultimo tercio del 
siglo transcurriese sin relieve en lo que se refiere a la no-
v c j L  j u u .
En primer lugar, el Congreso no dispuso, por inad- 
vertenoia o por influjo de los grupos de presion, hostiles 
a toda interferencia estatal, asignacién alguna de fondes 
para el Departamento de Justicia del Gobiemo federal, al 
cual se encomendaba, en definitive, el funcionamiento del 
sistema. Hasta 1903 no se çonsignaron crédites para la eje- 
cucion del ordenamiento antitrust. Se afiadié, se acumulé 
sencillamente, la aplicacién de la Ley SHERMAN a la tare a or­
dinaria del Departamento, que carecia de préparéeién para un 
menester de absolute y revolucionaria novedad. Ni su oficina 
central ni sus érganos locales tenian experiencia alguna en 
materias fundamentalmente econémicas,.por lo qpe tendian a 
concehtrâr sus actividades y aptitudes en el aspecto puramen­
te forense, sacrificando, o no abordando apenas, la investi- 
gacién del mercado y la recogida de datos sobre la conduota 
de las empresas dominantes en cada sector.
Como apunta THOREILI (op. cit., pâg. 588), se ha 
justificado con dos posibles explicaciones la falta de cré­
dites presupuestarios: por una parte, el optimisme ingenue del 
Congreso que, imbuido de fe en la libertad de competencia y el 
valor reverencial de la Ley, creia en la eficacia automâtica 
de la prohibicién legalmente decretada, sin necesidad de re- 
forzar los efectivos de la Administracién; por otra parte, el 
hecho de que la propia Ley ofrecia generosamente al particular 
perjudicado la perspectiva de obtener por accién de resarci- 
miento civil el triplo de los dafios efectivamente sufridos.
Sin embargo, entrambos alegatos tenian escaso va­
lor, como no se tardé en comprobar. En realidad, los Pode­
res publicos no sentian, por negligencia o por temor a indis-
. i / •
ponerse con el"big business", el menor aprémio moral ni poli­
tico en ace1er ar la vigencia de un texto votado como concesién 
ineludible a la opinién publies. Los Présidentes HARRISON,
ordenanzas con un minimo de rigor y eficacia, y lo mismo ca- 
be decir de los Fiscales Générales del periodo, exceptuando 
a JUDSON HARMON* Transcurrio màs de un sexenio antes de que 
un Fiscal General (precisamente HARMON en el asunto Trans- 
Missouri.) se dignase informar personalmente ante el Supremo  ^
y no se dio un solo caso en que la magistratura incoase aocion 
publica a proposito de «combinations” que ya hubiesen sido 
declaradas ilegales en litigio civil de tipo privado inter­
pue sto por la parte lesionada (28 ), A lo largo de los anos 
fueron amontonândose en los archives del Departamento de Jus- 
ticia numéro sas denuncias, algunas bien documentadas, cuya ma ' 
yor parte no logr6 promover investigacion oficial. En defi­
nitive, las escasas acciones de cierto relieve emprendidas 
contra los conciertos de empresas b los gigantes monopoliza- 
dores de los mercâdos debiéronse a la iniciativa y decision 
de un peloton de Fiscales de distrito (district attorneys), 
desgraciadamente limit&dos por la cortedad de sus recursos ma­
terials s y por la falta de âpoyo de Washington*
De la e80asa labor del Departamento de Justicia en 
èl üuc ';or:, antitrust da idea el date de que entre julio de 
1890 a, diciembre de 1903 solo entablo 23 acciones publicas 
ante los Tribunalss Federales, 16 de las cuales fueron civiles, 
o sea de "equidad”, y s6lo 7, pénales. De las diez y seis, on 
ce se referian a concierto 0 colusion entre diverses firmas, 
très a conciertos entre organizaciones laborales y s6lo dos 
a fusiones o adquisiciones de empresas* Las causas crimina­
ls s sustanciaron très casos de colusion, dos de fusion y otros 
dos de conciertos laborales (,29). Por lo que interesa a nues 
tro e studio, solo se instruyeron, pué s, cuatro casos de ayun- 
tamiento empresarial propiamente dicho, y de elles uno, concre —
g») HÆS ST'THim ri,!': ôp: 'cft-. --------------
"The federal Antitrust ^^olioy", de THORELLI,page.590-597.
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( 2f ) 
el Tribunal Supremo, porque el Departamento doâstio de mante- 
ner la acusaci6n, en condiciones, por otra parte, no claras.
b* - Una jurisprudencia restriotiva.
La actitud del Tribunal Supremo fue mas bien 
restrictive e inmovilista, Precisamente su caso mas impor­
tante fue un asunto de concentracion empresarial stricto sen­
su, y el primero que resolvio en materia antitrust; el célébré 
asunto KNIGHT ( 30) que, por la envergadura de su protagoniste,
la American Sugar Refining Company, es decir, el trust azuca-
'rero, muy influyente en el.Capitolio de Washington, constituia 
la verdadera prueba de fue go para la jurisdiccion antitrust* 
Porzosa es una referencia sumaria a los antecedentes del liti­
gio, cuyo eco repercute en todos los tratados y manuales de 
derecho de la competencia*
Là American Sugar Refining Go. se habfa constituido 
en 1891 al amparo de la Ley de Sociedades del Estado de Nueva 
Jersey de 1889, que permitia a las companias poseer acciones 
de otras sociedades, sancionando asi la holding company* no- 
vedad subversiva en el marco jurfdico. La entidad, que pro­
duce a el 65 por 100 de todo el azucar refinado en los Estados 
Uni do s, adquirio al afîo siguiente las instalaciones de la E*C* 
Knight, de Piladelfia, y de otras très sociedades locales, que 
sumaban aproximadamente un 30?é del refino total del pais, por 
lo que la comprador a pasaba a dominar el 95^ del mere ado na- 
cional, convirtiéndose virtualmente en monopoliste* Conside- 
rando que esos contratos de compraventa suponian paladina res 
triccion de la competencia, literalmente del "comercio”, el 
Gobiemo Federal interpuso demanda contra las cuatro entidades 
vende doras, para que se anulasen las operaciones* Tanto el 
Tribunal dé Circùito (Circuit Court) como el Tribunal de Ape-
lacion (Circuit Court of Appeal) desestimaron la diligencia, y
0 0
______________  o
( ^  ; bnited States v* E. C* Knight Company, 15b Ü.5.1 (±095).
el GODierno recurrio en ultima instancia ai bupremo, que 
confirmé por sentencia de 21 de enero de 1895 los falios 
apelados, afirmando por boca de su Presidents FULLER, en un 
alarde de acrobacia dialectica, que las transferencias impug- 
nadas no entraban en el supuesto de "restriccion del comer- 
cio" del articule ic de la Ley SHERMAN, ya que hablan pro- 
cur ado simplemente la adquisicion de fabricas, mientras que 
el legislador trataba de "comercio", ho de operaciones a ni- 
vel industrial,
El principal considerando decia ( yi )i "Fue a la 
luz de principles bien asentados como se élaboré la Ley de 
2 de julio de 1890. El Congreso n o .intentaba afirmar con 
elle su poder de regular el monopolio como tal, ni de limi­
ter y restringir los derechos de companias creadas por los 
Estados o de ciudadanos de los Ëstados en orden a la adqui­
sicion, dominio o enajenacion de propiedades.T... A lo que 
la Ley apunté fue a las agrupaciones, contratos y colusiones 
para monopolizer el comercio y el trafics (trade and commerce) 
entre los diferentes Estados o con naciones extranjeras; pero 
los contratos y acciones de los demandantes se referian exclu- 
sivamente a la adquisicién de las refinerlas de Filadelfia y 
del négocié del refino del azucar en Pennsylvania, y no guar- 
daban relacién directa con el cbmercio entre Estados o con el 
extranjero... Es cierto.que la demanda aducla que los produc­
ts s de las refinerlas se vendlan y distribulan en varies Es­
tados y que todas las companias ejerclan el comercio y trafi- 
cabah con esos Estados y con el extranjero; pero esto no era 
mas que decir que el comercio y el trafico ayudaban a que la 
manufactura cumpliera su f une ion... No se deduce que un in­
tente de monopolizar ... la elabbracién constituyera una tenta­
tive.. .. de monopolizar el comercio..
KROHSTEm: ' T O m E R ; -"Mâj or American Aniî-'
trust Laws", pag. 6; se reproducen y cOni6Ilta31',"’"a,'Sin[T3nio, 
detêrminados Pàsajeg Por THORELLI, "The Federal Antitrust Poli­
cy", paginas 445-448. -------------------------
LAN (mas tarde Presidents del Tribunal), quien redacto veto 
particular (dissenting opinion), afirmando que "todo lo que 
obstruya indebidamente el libre curso del intercambio y tra­
fic o- intestatal en el sentido de compra y venta de articules 
que deban transportarse de un Estado a otro, puede ser ob- 
jeto de consideracion por el Congreso, en virtud de sus po- 
deres para regular el comercio entre les Estados"( 32).
La sentencia del caso KNIGHT que, por otra parte, 
no dejo de invocar, en punto a la distincion tajante de ma­
nufactura y comercio, fallos anteriores de Indole civil (asl, 
Kidd V. Pearson, Coe v. Errol, etc.) "paralizo", segun un di^ 
tinguido historiqdor ( 33 ) el funcionamiento de la Ley por una 
década, si bien cuatro anos mas tarde, en el fameso asunto 
Addyston Pipe and Steel Co. v. the United States (1899), deses 
timo la distincion a proposito de un pool de fabricantes de 
:tuberlas, considerando que, en definitiva, los pactos se re­
ferian a la compra y venta en el émbito interestatal ( 34).
Esto equivalla virtualmente a una re trac tac ion, que por for- 
: tuna se confiimio en varies litigios ( 35 ). 8in embargo, to-
davla en plena ofensiva rooseveltiana contra los monopolios, 
operaba el efecto retrasado de una jurisprudencia formalista 
instintivamente propen-saa exceptuar todo lo que no consis- 
tiera en la venta o transporte de mercanclas.' Asl, en 1906,
*^Se dice que la manufactura precede aï comercio y no cote 
tituye parte de él. Pero no es menos cierto que cuando 
termina la manufactura, lo que se ha elaborado se convierte en 
objeto de comercio y que la compra y la venta suceden a la manu 
factura..., preceden al transporte y son intercambio comercial7 
cuando los artlculos se compran para ser llevados de un Estado 
r a otro, ....".
( 13T HAROLD U. FAULKNER, "American Economie History",pàg.489,
( 34.) Refs. 175 U.S. 211(18991: Ver extracto en f#IN M.
STELZER, "Selected Antitrust Cases: Landmark decisions? 
Homewood, Illinois, 1966 (3- e d i c i o n ) pâginas 162-163.
( 35 ) Sobre todo en el caso Mandeville Island Farms v. Ameri­
can Crystal Sugar Co., 344 Ü.S. 219 (l948). Cfr. kËDMü- 
TEIN, MÏttËR & "Major American jfrtitmat Laws", pag. 7,
El Supremo rechazo el argumente de los demandantes de que el C£ 
mercio y transporte de azucar refinâdo entre dos o mds Estados 
no tenla nada que ver con el control de la produceion de semi- 
llas de remolacha en un Estado cualquiera.
Packet Bay ( 36 ), que la Ley SHERMAN no era obice para que 
una compaHla adquiriese el negocio de otra, ya que toda re- 
percusion sobre el "comercio" era de orden puramente inciden­
tal a la venta de activos. Por otra parte, se reconoce una- 
nimemente que la brecha abierta por la sentencia KNIGHT en el 
dique de la legislacion antitrust abri6 paso a la avalancha 
de concentraciônes que desde 1897 a 1904 inundo la economia 
norteamericana.
No solo en la interpretacion del concepto de comer­
cio, sino también en el de "restriccion del comercio", vaci- 
laron los Tribunalss. Se trataba concretamente de saber si 
toda restriccion quedaba automdticamente tachada de nula y 
delictiva o si solo eran perseguibles las restricciones mani- 
fiestamente perjudiciales al consumidor o a los intereses del 
publico en general. En principio, conforme a Una interpreta­
cion literal y rigurosa ÇTodo contrats, agrupacion ... odLu- 
sion ..."), la prohibicion no e-dmitla excepcion, fueran cua­
les fuesen las razones o motives del convenio o âcuerdo, y 
fuesen cuales fueran sus efèctos, buenos o malos, favorables 
o danosos, para la estructura del mereado, el desarrollo de 
las empresas participantes o la calidad del servicio al pu­
blico consumidor o usuario. Por mas que los autores de la 
prâctica o "combination" alegasen, y casi nunca dejaban de 
hacerlo, que la férmula estabilizaba las transàcciones y evi- 
taba los excesos y abusbs propios de una competencia sin ré­
gla ni cuartel, 16 opëracion quedaba maculada con el estigma 
imborrable de de "restraint of trade".
En los primero8 tiempos los Tribunalss se atuvieron 
al aforismo, tan implacable como persuasivo, de "ubi lex non 
distinguit, nec nos distinguere debemus". La Ley no habia he 
cho salvedad ni distincion; toda restriccion concertada era
rvig^ 'y""'crr. mvid PAis m m n ' ~p."ci-fa.. pgg. ir.------------
ilegai y delictiva; dura lex, sea lex. Anora oien, pronto se 
insinué, primero en los Tribunalss inferiores y posteriormente 
en el Supremo, la idea de que a tenor de los principios secu­
lar es del Common Law aplicados hast a la entrada en vigor de 
la normative federal, la prohibioién sélo afectaba a los con­
ciertos dahosos, y que, por el, contrario, eran perfectamente 
licites los convenios "razonables", es decir, los que unica- 
mente pr et endian ordenar el mercado. Se fue intro due iendo asi 
la distincion entre "restricciones justificadas"(reasonable res­
traints) y "restricciones injustificadas" (unreasonable res­
traints ), que, si bien no fue taxativamente aceptada por el 
Supremo hasta el ano 1911 a propésito del litigio Standaid/Cil 
con el nombre de"regia de la razén" (rule of reason). no de- 
jàba de reflejar una tendencia cada vez mas difundida. Invo- 
cado en un principio a propésito de acuerdos entre companias 
ferroviarias para la fijacién de tarifas y normas uniformes 
y el reparte de las zonas de servicio, concretamente en el ca- 
80 Trana-Mla^ourl Fraight Association ( 37-), el distingo no 
tardé en generalizarse, hasta el punto de que lo alegaban en 
su defensa cualesquiera empresas o agrupaciones acusadag por 
la Piscalia General por concepto del articule primero, fuese 
cual fue se su sector especifico ( 38") y la naturaleza o forma 
de la practica o asociacién impugnada.
En conclusion, antes de 1900 tendia a relajarse la 
jurisprudencia federal acerca de la interpretacion de los con- 
ceptos fondamentales de la Ley, actitud que exteriorizaba du- 
da o perplejidad intima sobre la presunta superioridad de la 
competencia como valor absoluto y, por consiguiente, sobre la
3T) -Refs. 166 ÏÏ.S.' 341 (1897)';T"3TT 
( 38) Vide, por ejemplo, el caso United States y. Addyston Pi­
pe and Steel Co. et alios (1899), ya citaHo en la nota 
34, Visiblemente influiào por el precedente del caso KNIGHT, 
el Tribunal del Circùito desestimé la demanda del Gobiemo, y 
si bien el Tribunal de' Apelaçién del Bexto Circùito casé el fa- 
llo condenando el consorcio colusivo, el pbnehteTAPT (mas tar­
de Présidente de los Estados ünidos de 1909,a 1913, y del mis­
mo Supremo) admitié que una restriccién podia ser licita y vin- 
criante si se pactaba como condicién instrumental y como garan- 
tia de un contrato licito.
o' - La vordgine concentradora.
Vencida la crisis Se 1893^ los negocios se 
recuperaron, al principio con lentitud, y con rapidez aumen- 
tativa a los pocos ahos, de tal forma que en 1900 la econo­
mia latia al ritmo trépidante de una tecnologia révolueio- 
naria en un mercado de dimensiones continentales. El capi­
talisme sintio una vez mas la necesidad de âdàptâr el màrco 
empresarial a horizontes crecederos; de ahi la fundacion de 
coiosos mbnopolisticos en la mayoria de los sectores de pun- 
ta. Otro de los réactivés que alentaron el proceso fue la 
experiencia de que en la depresion superada resistieron me- 
jor las primeras grandes concrentraciones, gracias al vo- 
lumen de sus réservas, como la American Sugar Refining y la 
Standard Oil de Nueva Jersey ( 39 ).
La estadistica mas aproximada sopre los ayunta- 
mientos empresariales de la época, aunque no hacia distin­
cion alguna segun la forma organica escogida, fue la de JOHN 
MOODY ( ), que registro los siguientes numéros:
1887-1897 .. .....  86 casos.
1898-1900 ......__  149 ”
1901-1903 .......   127 "
; Total 1887-1903 .......... 362 casos.
De estas 362 "consolidations", las verdaderamente
opérantes en 1903 eran 318. Lo esencial es que de las 92 prin
cipales estudiadas por MOODY en 1904, 78 contrelaban mas del 
»
50 por 100 de los productos de sus respectives sectores, y 
que las primeras 26 acaparaban por lo menos el 809^ , tanto mâs 
cuanto que en la casi totalidad de los supuestos se trataba
( 39) Efectivamente, la American Sugar Ëefining dompa^, fuh- 
dada en 1891, pagô dividendes équivalentes al 22 por 100 
de su capital en acciones ordinarias el ano 1893, y siguié pa- 
gando el 109^  los ados siguientes. Cfr. A. D. H. KAPLAN. "La 
empre s a en un sistema de competencia", pag. 25, nota 5 (Mé^ 
jioo,l9&7, Ëdit. timusa-wiley, 8.A.;
(4.0 > "The truth about the -Trusts"(Moody Publishing Co.1904),
cit. por AAMON TAMMËS, *Tja lucha contra los monopolios"; 
pagina 85, y A. D. H. KjôPLAN, pp. cit., pfes. 25, 2b y nota 7.
de aglutinamientos horizontales, amalgamas de compafïlas di- 
reotamente competidoras, de empresas que ohtenian el mismo 
producto.
He aqul la lista de los ayuntamientos mas especta- 
culares e influyentes de 1897 a 1903, anos de alud concen- 
trador ( .400) ;
- American Malting Company  ....... ~ 1697.
- Glucose Sugar Refining Company........... 1897.
- The Amalgamated Copper Company  ......  1899.
- American Agricultural Chemical Company ..... 1899..
- The Distilling Company of America   1899.
- The American Smelting and Refining Company.. 1899.
- The Standard 011 Company of New Jersey....  1899.
- United Shoe Machinery Co.  ...............  1899.
- American Locomotive Company.........    1901.
- Consolidated Tobacco Company .............  1901.
- Eastman Kodak Company  ...............  1901.
- United States Steel Corporation ...........  1901+
- International Nickel Company  .......  1902.
- Corn Products Company  ........  1902.
- International Harvester Company......... . 1902.
- National Packing Company  ....       1903.
- E. I. du Pont de Nemours Powder Company .... 1903.
De las entidades asl nac i'das algunas figuran hoy 
entre las mayores de los Estados Unidos y, por consiguiente, 
de la economia mundial: asl. Standard Oil, de Nueva Jersey, 
que es hoy la primera sociedad petrolifera; United States 
Steel, "reina" de la siderurgia; Amalgamate§~~C~opper, la ma­
yor refinadora del cobre; United Shoe Machinery, primera fa- 
bricante de maquinaria para calzado; International Harvester, 
que sigue ostentando la hegemonla en la produccion de trac- 
tores y maquinaria agricole en general; y sobre todo Dupont 
de Nemoors, que habiendo inventado en 1929 la. fibra de nylon, 
constituye la primera empresa qulmica de nuéstrô tiempo. Lo 
revelador de la ola finisecular fue, pues, que con ella que- 
daron consolidadas las estructuras del capitalisme nortea- 
merieano, con rasgos que en lo esencial perduran. Cabrla, 
por otra parte^ ahadir que asl como de 1897 a 1899* se fusiç 
(T n  JATO y ù'rmAm: »*The goiaing—
Company. Its public significance and its rggulalioir ,^ 
Nueva Yor)c,19o9, pâgs. 68-7^ (Augustus M. KÎelier Puhliahers). 
y RAMON TAMAMES, "La lucha contra los monopolios", pàgs. 85-86.
tir de 1900 ya no surgieron tantas entidades nuevas, sino que 
empezaron a aglutinarse las que, a su vez, eran resultado de 
ooncentraoiones en gran escala, de tal forma que se formaron 
"piramides de piramides" ('42j), cuyo ejemplo earacterizado se 
enoarna precisamente en la Unites States Steel, que, con un 
capital inicial de 1370 mi11ones de dolares (cifra fabulosa 
entonces) fue producto de la fusion de onçe_çonsorcios inde- 
pendientes, los.cuales explotaban, a su vez, 785 fabricas.
A fines de 1903 amaino el ritmo concentrador, de- 
bido en parte a una crisis financiera que repercutié espe- 
cialmente en los promotores y Sindîcatos encargados de emitir 
acciones de las grandes companias holding (43 )y acarreé va­
rias quiebrâs résonantes, como las de National Asphalt Company, 
constituida en 1900; Glucose Sugar Refining Company (azucar y 
glucosa); United States Leather Company (cuero); National 
Starch Company (almidon); National Cordage (cordeleria); Na­
tional Sait Company (sal) y American Bycicle Company (bicicle- 
tas), asi como en las pieles, la malta, el algodon para lonas, 
la cuchilleria, el papel prensa, el aceite de linaza, etc.
Ahora bien, mas signitificativo aun que el volumen de 
las operaciones era la forma orgânica escogida. Lescartado 
el trust por el articule 12 de la Ley SHERMAN, quedaban teo- 
ricamente dos vias extremas a disposioion de las grandes so­
ciedades; unai, amas bien laxa, la community of interests, o sea, 
la propiedad comun por un socio o minoria de socios de una par 
te decisive del capital de dos o mas compahias, con lo que se 
lograba el control de todas; otra, como nexo estrecho e in­
tense, la fusion propiamente dichà, bien mediante el lanza- 
miento de entidad nueva, bien por absorcion de una o varias
 “C~ff.-AWHU'irW I NC, "Eihànciâr?dli6ÿ''df Uofpôr^
pags. 924-925, 4® e die ion (Nueva Ÿork, 194-1, Ronald 
Press), cit. por DAVID DALE MARTIN, "Mergers and the Clayton
( ) Cfr. RAMON TAMAMES, "La lucha contra los monopolios",
pàg. 86.
adquisicion de todas las acciones o de los activos fisicos 
de una compafiia por otra, sin disolucion formai de la primera. 
La primera solucion ténia el inconveniente de su insolidez 
orgânica, derivada de la ausencia de formalisme y solemni- 
dad; era un estado puramente factice. La otra ofrecia, en 
cambio, la ventaja de un vinculo contractual y categorico, 
pero adolecia de rigidez y falta de agilidad en comparacion 
al mécanisme del trust.
Cierto que desde la reforma notablemente liberal 
del derecho de sociedades de Nueva Jersey de 1888 a 1893, 
el cual autorizaba con caràcter general a las companias mer­
cantiles la posesion de acciones de otra, se abria a los gi­
gantes de la industria y las finanzas una tercera posibili- 
dad, la holding company, que hasta entonces requeria en to­
dos los Estados el permise taxativo de la Asamblea Legisla­
tive en el acto de aprobacion u otorgamiento de la Carta fun- 
dacional de la compahia. Justamente, la formula se ideaba 
para que las sociedades dominantes disfrutasen de las ven­
ta j as del trust, sin incurrir en las prohibiciones légales, 
con lo que se lograba, en definitiva, un mecanismo mas vin- 
culante que el de la community of interests, pero no tan com­
plet o ni formaiista como la fusion.
Durante la primera década la formula favorita fue 
la fusion, segun lo apuntado, ya que, aunque se reconocia la 
superioridad teérica de la holding, cundia la réserva ante 
el empleo de una técnica nueva, cuya inmunidad respecte al 
ordenamiento antitrust no cabia diagnosticar por falta ab- 
soluta de jusylsprudencia. De ahi que de las amalgamas cons- 
tituidas de 1889 a 1897 "con miras monopolisticas" (monopoly-
adoptaran la forma fusionista, menos la American Cotton Oil 
Company (1889), que se organiz6 como holding para suceder al 
viejo Cotton Oil Trust, adquiriendo las acciones de las die- 
ciseis compaflias participantes. Incluse durante los ahos 
1898 y 1899 se siguio utilizando con màs frecuencia la fu­
sion que la holding; de cuarenta y una operaciones impor­
tantes, solo seis correspondiefon al segundo tipo (, A5), si 
bien una de ellas era, por su envergadura y précédantes, el 
.exponents mas representative del capitalisme de expansion, 
a saber, la Standard Oil que, hostigada con tenacidad por 
el Fiscal General de Ohio, por deliberada lentitud en el : 
cumplimiento de la sentencia disolutoria de los Tribunalss 
del Estado (1892)^ acordo en 1899 modificar la Carta Esta- 
tutaria y obtuvo autorizacion para^ po^&er titulos de ca­
pital de otras entidades, convirtiéndose en compafiia ma- 
triz de un tupido reticulo industrial. Hubo, por fin, al­
gunas concentraciones por compra de propiedad en bloque; 
asi, Continental Tobacco Company.International Paper Com­
pany y American Woollen Company.
El ejemplo de la Standard Oil, de Rockefeller, 
alento al mundo industrial y finaneiero en la aplicacion, a 
gran escala,de la féimula holding:y los cuatro afios siguien- 
tes (19OO-I903) calendaron una cascada de operaciones casi 
tan numerosas como los actos de fusion en sentido propio. 
Concretamente se registraron dieciséis nuevas holdings de 
un total de veintinueve amalgamas, entre ellas las ya nom-
(044 ) The Trust problem in the United States** , Nueva York, 
1.928, pag. 40. Las otras nueva fueron el caso ya ci- 
tado de la DIAMOND MATCH COMPANY, en 1899, la American To­
bacco Company (l890)f la Distilling and Cattle deeding (1890), 
la National starch Manufacturing Company (1890)t la American 
Sugar Refining Company (1891)f la National Wall Paper Com- 
pany (1892) y la United States Leather Company (I893J.
(Ï0n Las otras cinco fueron; federal Steeel Company, en 
1898, y al ado siguiente la Amalgamated Copper Com- 
pyiy, American Agricultural Chemical doT, la Asphalt Company 
of Anerica ÿ la Distilling of America.
kel. National Packing y E,I, Dupont de Neumors. Ahora bien, 
la mayor y mas influyente, y por otra parte una de las màs es- 
pectaculares de todos los tiempos, llamada con razon "the conso- 
solidation of consolidations", fue el nacimiento de la Uni­
ted States Stee.l Corporation en 1901, con todos los rasgos de 
la holding" pur a", o sea, como sociedad exclusivamente poseedora 
de paquetes accionarios en las once firmas siderurgicas concu­
rrentes a su fundacion. Aun asi, se alumbraron nuevos coio­
sos por via de fusion propia, como American Can (conservas}, 
American Cigar, C o m  Products e International Harvester.
b). El deppertar de la Administréeion antitrust; De
ROOSEVELT a WILSON (1901-1914).
Al cabo de una década de Ley SHERMANjr y cuatro afLos 
de concentraciones mayoritariamente monopolisticas, la opinién 
publica y los partidos nacionales parecieron sacudir la indi- 
ferencia tranquila y propia al optimisme en que les arrullara 
una ola sin précédantes de expansion y prosperidad y de nueva 
se dejaron oir voces alarmistes y acusaciones contra las agru­
paciones y consorcios en general, llamados con el nombre gené 
rico de trusts. En estas circunstancias un magnicidio puso 
fin subita y cruentamente a una tendencia cronica de inmovi- 
lismo. El 6 de aeptiembre de 1901 caia asesinado por un anar- 
quista el Présidente MCKINLEY, y subia a la supreme magistra­
tura el Vicepresidente TEODORO ROOSEVELT, la figura mas re­
presentative de una sociedad a la vez democràtiça e impéria­
liste, tan imbuida del culto a la ley y a la libertad como do- 
blegada por el respeto reverencial a la fuerza y al dinero, 
recelosa de los consorcios como enemigos de la libertad de 
competencia ÿ admiradora, al mismo tiempo, de la empre sa gi- 
gante en cuanto modelo dé perfeccion técnica, financiera y or­
ganic ista. Durante siéte afios de mandate, los très primeros 
(1901-1904), en suâtitucion de MCKINLEY, marcarfa ROOSEVELT
éj ordenaadento anli±ru^% ppir huella eara»$emle^#a,^ Impyimlën 
dole tendenciaa que, si no del todo congruentes, siguen en vi­
gor mutatls mutandis, y cuyos efectos directes no dejaron de 
operar hasta la eleccién de WOODROW WILSON (1914).
a* El ^ a n  dilema: dimension versus competencia» 
monopolio versus libertad.
He aqui una alternativa dramàtica que sur­
ge eu^ cualesquijeara- latitudes a proposito del proceso concen­
trador. Por un lado, apunta el peligro de dominio absoluto del 
mercado por una minoria de coiosos que îcolmo de males! ter- 
minan por aaociarse o entendiéndose; por otro, solo ellos dis^o 
nen de loebrecui^ eoB financieroa indispensable a la eatiefac— 
cion de una demanda continua y aumentativa, asl como a la apli- 
caoién de ciertas técnicas espeoiaimente costosàs. Puea bien, 
fue en los Estados ünidos donde se plante6 publicamenta la
. 'I .. .
cuestion, proyectando polémicas que todavla dividen a Booid» 
logos, economistas y politicos.
Ya en 1899, la Pederacién Clvica de Chicago habla 
cônvocado una vasta conferencia para debatir el problema àe 
los trusts en general, conferencia a la que asietieron màa de 
setecientos délibérantes: gobernadores de Estados, hombres de_ 
negocios, sindicalistas, periodistas y profeeores de eoorwmla^ 
Expusieron alll mâs de noventa or adore s todos los puntps de 
vista imaginables, unos en el sentido de (^ ué el trust y el gi­
gantisme eran siempre y en todo lugar nocivos, otros en el 
que habla que admitir el crecimiento de la gran empresa como 
motor de la economia; otros mas, argumentando que correspondla 
oontrolar unlcamente los abusos de la situacion dominante en 
el mercado, no la expansion de la firma. Desbordo pronto la 
discusion el terreno estrietamente economico para adquirir ma- 
tiz politico: ya no se trataba tanto de pronunciarse por la 
competencia o por el monopolio, como de saber cuàl era la or- 
ganizacion economics ideal que convenla al tipo de la socie­
dad norteamericana.
Eor-lo que se refiere concretamente al problema de 
la integraoién empresarial, varios participantes se hicieron 
eco del miedo de las régionss agricolas y ganaderas a que las 
firmas gigantes nacidas del movimiento concentrador estuviesen 
' en _situ^^pn^^ operar como monopolio de demanda para los pro 
ductos agropecuarios, y en cambio como monopolistas de ofer- 
ta de artlculos manuf ac tur ado s. Otros se hicieron portavoces*.. 
de lo que llamaban la clase media de pequenas empresas inde- 
pendientes y de artasanos, cuya supervivencia creian amena- 
zada i>ôr los tentacules del colosalismo, y no faltaron sindi­
calistas que acusaran a los trusts y tambien a las empresas 
grandes* de -privar âl individuo.de su derecho,natural al tra- 
bajo, sin perjuicio de que otros lideres del proietariado 
aceptaran el sistema de"combination" como parte del régimen 
americano y le reconocieran la ventaja de que eliminaba muchos 
maies de la competencia y haciaposible salaries màs elevados.
Una de las aportaciones màs sugestiVas fue la pro­
pue sta por JOHN BATES CLARK de una nueva legislacion, a la 
cual se asemeja la Ley CLAYTON adoptada quince ahos despueq, 
y que el autor justificaba asl: "El pueblo se esfuerza en la 
actualidad por detener la centralizaeidn (centralization) oon 
vistas a’exôluir' él monopolio, si bien su esfuerzo consistirà 
en ultimo término en eliminar el elemento monopolistico que 
lleva consigo el capital acumulado y al mismo tiempo permitir 
■•que prosiga la acumulacion. La llnea divisoria entre lo que 
es bueno y debe continuar, y lo que es perjudicial y debe de- 
sapàrecer, no se halla entre capital y concentracion, sino 
entré centralizaeidn y monopolio" ( 4§). El tltulo de su ea- 
posieidn era de por si expresivo: "Necesidad de suprimir los 
mônopolios, conservando los trusts".
Ahora bien, el planteamiento màs lucido y exci­
tante, dentro de su sobriedad discursiva, fue quizas el del
(4^) Cf!r. por DAVID-PAIE MARTIN. "Mergers and the CLAYTON 
Act" pagina 7.
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publicista de Wall Street SERMO S. PRATT (1903): Saber
c6mo conaervar las venta .las de la cone entra ci<5n y deahaoernog 
al mismo tlempo de sus malesscdmo impedir el desperdicio de — 
la competencia sin destruirl8;^wd#o asegurar la estabilidad y 
la firmeza sin la pérdida de la libertad individual câmo 
hacer posibles loa fines de las grandes empresas sin recurrir 
a métodos que requieran la violacidn de las leyes y la corrup- 
cidn de las Oàmaras Legislatives;c6mo alentar la promocidn 
sin los males del exceso de capitalizacidn y de las especula- 
ciones .. • todo esto constituye el i5nico gran problema a que- 
nos enfrentamos, pues sobrepasa y engloba a los demàs" ( 47).
Decidido, con el ardor de un cruzado de la idéolo­
gie liberal, a someter a la ley los grandes consorcios para 
garantizar una competencia efactiva, màs también persuadido 
de la eficacia y dinamismo de esos mismos grupos, TEODORO ROO­
SEVELT se propuso operar simultàneamente en dos direcciones: 
lograr que se reconociera la distincién entré agrupaciones 
creadas artificiosamente para dominar el mercado e Integra— 
ciones que eran "resultado de causas naturales en el mundo de 
los négocies", y poner.en funcionamiento el dispo^itivo anti­
trust del Departamento de Justicia, En su primer informe al 
Congreso (3 de diciembre de 1901) déclaré acerca del creci— 
miento de las grandes sociedades: ",...... Los grupos arti- .
ficiales, taies como las corporaciones y las sociedades ané- 
nlmas u otras asociaciones dependientes de cualquier ley est£ 
tutaria para su existencia o privilégies, deben guedar sujetos 
a una supervisién gubemamental apropiada y con intervalos ra­
zonables d-ebe publicarse informacién compléta y précisa rela­
tive a sus operaciones". En posterior menaaje al Congreso re- 
comendé ROOSEVELT que se régla ment ara la Ley SHERMAN, ma ti-
( 4VJ i^ AQuién es el dueno' (fe los Estados ünidos*^?; en*^ World*a 
Week'^, tomV 7. pëg. 4.266 (1.903), cii^aWo por A.dTBT 
KAPLAN, 0*La empresa en un sistema de competencia",pàg».26-27
:. -  Bio - rÿÿ e Irm iJ e a a ïo in  A:.iO a ^ ô'AIdog^ ,pdaih a D Jüï uno c::
zando pràcticBa y opmbinaciones razonables y no razonables,
nU ^ & " aa%tb/j'3:0gQ /aj;je ry 'SV#
.  H .  C I .  A  l o q  g ( b W A l i o k " (  T  o m - o r  , " ' ¥ 0 9 0 /
T S - b S .  M pjiPé T iv  "MUT ■ 5 ^ "' T ^ïS^'ho; 'baa^crma ;0 a îp i'7 "^ .:ü ilï#
Pronto se oon#p#%^aron en medidas legislativas 
las propuestas del Présidante. En efecto, el aîîo 1903 çl C(m- 
greso aprobé, a instancia de la Casa Blanc a, très leyèâ de àm- 
bito limitado pero importantes por su alcance pràctioo: la Ex­
pediting Act, la Elkins Antirebate Act y la Department of 
Commerce and Labor Act. S6lo interesa a nuestro estudio la 
tercera, pues la primera contenla una reglamentacién estric- 
tamente procesal, que consistfa en obligor a todo Tribunal de 
circùito (boy Distrito) a preferir a cualesquiera asuntos pen­
dientes, los pleitos incoados por el Gtobierno Federal al am — 
paro de la Ley SHERMAN o de la de Comercio Interestatal, siem­
pre que el Fiscal declarers por escrito que el caso revestla -
"interes publico general", y la segunda se limitaba a proKi —
n C  ' ,  ' ' ' a o r i e l o y v p . - r o .  j  r y v l c r
bir a las compafiias f erroviarias que concédiéran ¥ eba Jas 'dis' —
d id or ee^  de» mercenciBS. c ( c ;. i j . r- y\ onioi ,‘‘^ 99^
De la Department of and Labor Act dé 14 de febrero
ae 1903 ( 32 U.S. statute 827, 57i^ K!oagreaa. ^  Session), -
suscitada■por una proposicion de Ley del Senador NELSÔN(di -
ciembre de 1901), lo que nos importa subrayar es que en el trai^
curso de su tramitacién parlamentaria se introdujëron enmien -
das que ëugerian, dentro del nuevo Departamento Ministerial de
Comercio y Trabajo, la creacién de una Oficina de Sociedades
(Bureau of Corporations), y que entre ellas prevalecla la del-
propio NELSON por la que en el articule se institula no sélo -
la oficina de referencia, sino también el cargo de Comisario -
de Sociedades (Commissioner of Corporations), por libre desig-
( 4.8) *^ ës3ages and Tapers of "the Presidents'’^,"¥iomo 16,pëginas
^itaeo )éor> DAVlï) I). rfLa emwess m  w
s is terna dé bbmp et éric i a,“ ' pdg7 29 y no ta b y  ai pnre d e
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nacién del Présidente y se asignaban al nuevo ente las funcio- 
nes de investigar la organizacién, comportamiento y ejeroicio- 
de toda sociedad que comerciara entre distintos Estados, con — 
excepcién de las ferroviarias, y de reunir toda la informacién 
neceSaria al Presidents para hacer recomendaciones al Congreso 
sobre la regulacién legislative de los sectores econémicos en- 
que operasen las companias. Igualmente se disponia que con - 
periodicidad se hiciese pdblica la informacién asi recogida - 
0, por lo menos, la parte que el Presidents determinase.
Como acertadamente ha indicado algiln autor ( 49), la 
creacién de la Oficina de Sociedades constituia una concepcién 
nueva del problema de los"trusts", pues implicitamente reco - 
nocia que los consorcios industriales eran inevitables, a pe - 
sar de las prohibiciones radicales de la Ley, Pijémonos, ade - 
mds, en que la entidad establecida no se llamaba Oficina de - 
Trusts u Oficina de Consorcios, sino precisamente Oficina de - . 
Sociedades, con lo cual se cargaba el acento sobre las propias 
instituciones empresariales y los centros protagonistes de la- 
vida econémica, mds que sobre los pactos o convenios entre - 
ellas. En cuanto al propésito de la Ley, segdn los objetivos - 
concébidos por el Congreso, consistia en que por la accién corn 
binada de la nueva Oficina con su informacién pèriédica, y de la 
opinién pdblica, se contuvieron psicolégicamente, indirectamente, 
los abusos del poder societario. En honor a la verdad, seha - 
lemos que si bien la labor de la Oficina en doce anos de exis­
tencia (I903-I914) tuvo contenido restricto, fueron en cambio- 
tan eficaces las investigaciones sobre los sectores petroli - 
feros, tabaquero y de maquinaria agricole, que abocaron a la - 
instruccién de sondas -demandas gub emamental es ante la juris - 
diccién antitrust.
Ahora bien, el episodio mds espectacular y a la vez - 
determinants de la ofensiva rooseveltiana fue el célébré liti- 
T W l  ‘Cff: Tor "éjémplo, "DAVID 'JT: mETW/'op:'oi't',,' pàg; '217
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gio de la "Northern Securities Co.V que puso fin a una de 
las operaciones mds résonantes del joven capitalisme ameri- 
cano, y que, sobre todo, signified la primera victoria apre- 
ciable de la Ley SHERMAN. Asl como el caso KNIGHT habla sido 
el Guadalete de la jurisprudencia antitrust, el asunto NORTHERN 
SECURITIES fué una especie de Covadonga,
En cumplimiento de la politics anunciada en su men- 
saje al Congreso de diciembre de 1901, el Présidente did ins- 
trucciones a su Fiscal General, PHILANDER G. KNOX, para que - 
procediera con energla y, efecti va mente, el 10 de marzo de 
1902 el Departamento de Justicia entablaba demanda de equidad 
ante el Tribunal de Circùito de Minnesota contra la Northern 
Securities y, ademàs, la Great Northern Railway Company, la - 
Northern Pacific Railway Company y varios individuos asociados 
a una o varias de esas companies, especialmente JAMES J, HILL, 
GEORGE F. BAKER y, sobre todo, el rey de las finanzas J.PIER - 
PONT MORGAN.
Desde hacla anos rehlase una batalla tan encarnizada 
como indecisa entre dos magnates ferroviarios, HARRIMAN Y HILL, 
por el dominio monopollstico del transporte en todo el Noroeste, 
la cual abocd a una puja bursàtil en abril de 1901 (50). Va - 
rios meses transcurrieron sin que ninguno de los dos lograra- 
imponerse, hasta que, por sugestidn y arbitraje de MORGAN, se 
formé como compahla holding, la segunda del pals inmediatamente 
después de la UNITED STATES; una colosal organizacién con el 
nombre NORTHERN SECURITIES COÎ/IPANY, a la cual se transfirié la 
mayoria de las acciones de la Northern Pacific (Hill) y de la 
Great Northern (Harriman), en termines que pràcticamente po - 
nlan bajo direccién dnica todo el sistema ferroviario del Nor­
oeste, entre los Grandes Lagos y la costa del Paclfico.
Basada en los artlculos IG y 29 de la Ley 8HEEMAN,al_e
gaba la demanda que se trataba de una "combination" claramente 
T .' 'cTt’.'Vpàg'; ' m :  Tn 'finé ÿ ' -
nota 3.
inspirada en el designio de restringir la competencia, y pe- 
dfa al Tribunal un acuerdo (decree) que prohibiese a la Secu­
rities Co. gravitar (control) sobre los actos societarios de 
las compahias de referencia. El Tribunal de Circùito déclaré 
ilegai la combinacion por sentencia de 9 de abril de 1903, y 
dicto sentencia que vedaba a la Northern Securities adquirir 
mas acciones de las dos entidades, asi como ejercer el de­
recho de VOto relativo a la parte de capital que ya posela.
El -Tribunal pemitla, por otra parte, a la Securities Co. qua 
cediese a los accionistas de las compahlas los paquetes que 
posela. De acuerdo con la recien promulgada Expediting Act, 
el Fiscal General habla declarado que el litigio era de"gran 
interes publico" (great public importance), por lo que la ape 
lacién se elevo directamente al Tribunal Supremo, el cual por 
sentencia de 14 de marzo de 1904 confirmé, el fallo, si bien 
por un solo voto de mayoria.
Los considerandos fundamentalss eran tree: primero, 
que "si bien... la Ley antitrust no contiens referencia a la 
simple elaboracién (manufacture) o produccién de artlculos o 
prodùctos entre los limites de los diversos Estados, abarca y 
déclara ilegai todo contrato, agrupacién o colusién. cualquiera 
que sea su forma, .>.. que directa o necesariamente actue en 
restriccién del comercio p trafics entre los distintos Estados 
0 con naciones extranjeras", con lo que inc i dentalmente se aban 
donaba el distingo especioso del fallo KNIGHT entre activida­
ds s manufactureras y actividadss comerciales; en segundo lu­
gar, que la Ley no se limitaba a las restricciones "injustifi- 
cadas por su naturaleza", sino que abarcaba "toda restriccién 
directa impuesta por cualquier- agrupacién, colusién o monopo­
lio", y, por ultimo, que los t.ransportistas ferroviario s dedi- 
cados al comercio interestatal p internacional quedaban bajo 
el ambito de la Ley. También merece menciépèl considerando que 
• " * a acién de la indole proscrite
por la Ley del Congreso,^ no hace falta demostrar que esa agru— 
paoidn , aboque a una total supresion del comercio . si— 
no que es simplemente esencial probar que su propio funciona­
miento tiende necesariamente a restringir el comercio..... in­
ters s tat al 0 a crear un monopolio en ese trafico o sector del 
comercio y a privar al publico de las ventajas que derivan de 
la libre competencia", y por ultimo recordemos que, segun el 
ponente HARLAN, el principal, si no unicoyobjeto" de la ope- 
racion de la entidad habla sido eliminar la competencia entre 
las entidades fundadoras (51).
Ahora bien, lo decisive, lo trascendental, de la
sentencia NORTHERN SECURITIES, citada hoy como una de las co-
lumnas miliarias de la jurisprudencia antitrust, es que acabé
con la supuesta inmunidad jurldica de la holding company en
cuanto formula de concentracion y aventé las esperanzas de
quienes crelan haber hallado en ella remedio a la proscrlpcion
del trust. Como apuntan los dos majores especialistas ameri-
canos de estas entidades, BONBRIGHT y MEANS ( 52); "El fallo
del Tribunal Supremo en el caso Northern Securities puso freno
momentàneo al empleo de la holding company. En virtud de este
pronunciamiento, el Tribunal cancelo el uso de la holding com-
pany como me dio legal para mantener un monopolio".
  ,
Animada por el Ixito, la Administracion Roosevelt 
pro siguio su oampaha y al poco tiempo el lenguaje popular acu- 
îio para los funcionarios del Departamento de Justicia el grà- 
fico apelativo de "reventadore s de trusts" (the trust-busters). 
Sin embargo, si el movimiento aglutinador amaino en 1905 y 1906, 
no fue, en realidad, por la accion de la Division Antitrust, 
sino porque las sociedades principales nepesitaban una pausa 
de respiro después del periodo de absorciones y fusiones de 
1897 a 1904, amén de la prosperidad experimentada por el cli-
{ 5I ) Ver ËANÈ $. ÏÉÔRELLf. "The Pe&eral Antitrus*<^i iny", 
ginas 470-475.
( 5 2 ) Op. cit.. pàg. 7.
determinado fundamentalmente por el exceso de pulsaoién y el 
arbitrismo especulative, contribuyé a la aceleracién de la ten 
dencia. Se hundieron pequefîos eapeculadorcs cuyos paquetes 
fueron a manos de las sociedades dominantes. El ejemplo mas 
notorio se concreté en la compra de la Tennessee Coal, Iron 
and Railroad Company por la United States Steel Corporation. 
Prueba dé que ROOSEVELT no se proponia actuar contra toda con- 
centracién por sistema, es la respuesta que dio a una delega- 
cién del grupo MORGAN que habia ido a consultarle si tenia in 
conveniente en que se efectuara la operacién: "No me creo li- 
gado por déber publico alguno... a poner objeciones" ( 53),
La concentracién màs importante fue aquellos anos la 
constitucion, tambien en forma de holding, pero sin designios 
monopolisticos, de la General Motors Company (1908). Por lo 
demàs, en los aftos siguientes se siguié utilizàhdo la fémrula 
holding, y en la actualidad muchas de las may ore s sociedades 
norteamericanas continuân acogidas a ella.
Después del caso Northern Se curl tie s w parecia, al 
menos en un plaHce strie tamente legal, que sélo la "community 
of interest", o sea, la propiedad de una parte dominante del 
capital en varias sociedades, y la fusién compléta y formai es 
capaban al ordenamiento antitrust. Asi lo creyeron, por ejem­
plo, los directives del monopolio tabaquero, que acordaron en 
octubre de 1904 refundir en una sola corporacion, bajo el titulo 
de American Tobacco Company, a la entidad matriz, la cual, fim 
dada en 1890 con el mismo nombre por fusion también de varias 
firmas elaboradoras, actuaba como tipioa holding, y a sus ma­
yors s filiales, Continental Tobacco Company, fundada en 1898 
y Consolidated Tobacco, constituida en 1901. BRUCE WYMAN, ca- 
tedràtico de Derecho.y lëçtor de Economia en Harvard, resumia 
correct amente la situacién al escribir eh Igll: "En estos ul-
T^y y  "g n r 'p o r Tim M SË r ô v — o w : : pg.'T gg:--------
oxiuus vxciupuo eu uct x’ucuuucxau que exisiiia un cainino mas se— 
guro, con tal que se resolviese seguirlo. La forma conven- 
clonal entre los abogados en los afîo s recientes para efectuar 
una fusion (consolidation) de partieipaciones (interests) con­
siste en formar una oorporacién gigante unica, destinada a 
adquirir por compra todas las empresas (concerns) que se pré­
tende reunir” (54)#
Sin embargo, como veremos en el apartado siguiente, 
pronto iban directives y asesores "de la flamàiïte American To­
bacco, y con ellos la generalidad de los consorcios dominantes, 
a comprobar que tampoco la fusion era inexpugnable para los 
ejecutores del derecho antimonopolio,
c* El punto de inflexion de la Ley SHERMAN: los 
casos Standard Oil y American Tobacco.
Todavla bajo la presidencia de ROOSEVELT, 
en 1907, se iniciaron por la Administracion federàl, mediante 
sendas demandas de "équidad” (suits in equity), los dos pro­
ceso s mas résonantes hasta entonces en el marco del ordena­
miento antitrust, si bien no fueron fallados hasta 1911, sien 
do ya Presidents WILLIAM H. TAPT. Expongàmoslos, pues, con 
detalle, a partir del de la Standard Oil, primero en resol­
ver se. y ,
No hay por que extender se sobre : los or f gene s del gi 
ganteSCO imperio petrolffero forjado por JOHN DAVID ROCKEFE­
LLER concebido en 1867, tanto mds cuanto que ya se han rese- 
fiado sus mas salientes incidencias judiciales, concretamente 
la sentencia de los Tribunales de Ohio que disolvié (1892) el 
convenio constitutivo de la Standard Oil T rywnt y dividié la 
organizacién en véinte compafïlas, las cuales, como era de te- 
mer, actuaron desde el primer momento en pleno concierto*
( 5*4) HQontrol of the market ; a legal solution of the tiust ' 
problem* (Nueva York, MoffatT Yard and Company,pdg.I60), 
citado por DAVID D, MARTIN, op. cit, » pagina l5 y nota 44.
En noviemDre ae 1097, ex Fiscal Générai ae unie ( bu ; enxacio 
acusacion criminal contra los directives de la StandaidOil Com­
pany por desacato (contempt), bajo el cargo de que no hablan 
procedido a cumplir"de ’buena fe" (in good faith) el auto de 
disolucion ('56). Prente al nuevo peligro, ROCKEFELLER obré 
con rapidez y habilidad. Entre las empresas del grupo figu- 
raba.la Standard Oil, de Nueva Jersey, con un capital de 10 
millones de dolAres, y conforme a la Ley de Sociedades del 
Estado de referenda, varias veces citada (1887), obtuvo au­
torizacion de la Asamblea Legislativa para que la entidad,
- ademàs de aplicarse a sus fines estetutarios, que eran la ex- 
traccion, refino y comercio del petroleo, pudiera disiwner de
una cartera de valores. En otras palabras, se modifico la 
carta fundacional (the charter) en el sentido de que la Stan­
dard Oil tuviese la facultad de aquirlr titulos de otras so­
ciedades, e inmediatamente se transfirieron a sus manos las 
acciones de las demàs compahias del grupo Standard, y asi 
quedaba constituida ràpidamente y a mihimo coste là màs gi- 
gantesca holding de la época, El capital de la sociedad fue 
incrementado en 100 millones de dolàres y los titulos corres- 
pondientes se canjearon por las acciones de las compahias que 
antes contrôlera el Consejo del trust, mientras que los an-
■ ■ : r  : _
tiguos trustees o fideicomisarios éran nombrados consejeros 
de la nueva entidad. En IUB~afios siguiente 3, el grupo siguio 
expandiéndose y, sobre todo, utilizando métbdos ÎLegales y, en 
cualquier caso, desleales en su competencia a los demàs pro— 
ductores y refinadores de petroleo.
Gracias a las sistemàticas investigaciones de la 
Oficina de Sociedades, el Departamento de Justicia dispuso muy 
pronto de pruebas abundantes y en I9O6 incoaba ante un Tribunal 
Federal de Missouri una demanda fundada en que la Standard Oil,
(T5"J g ' ^ ’'Bg!iBRrgBT"y'MEJSW57 'holding gdmpsaÿ'^.pâ5’:~6g'.
- ad not am,
(56,) Segun él Fiscal General, los directives no ejercian pre 
ponente s.
de Nueva Jersey, dominaba màs del 75 por 100 del mercado na- 
çional de petréleo, situacién a la que no habia llegado por 
un simple proceso natural de crecimiento, sino en virtud de 
un designio preconcebido y metédicamente ejecutado de "mono­
polizar" la produccion, distribueion y refino mediante la ab- 
sorcién de coiape^idores; en segundo término, en que este plan 
de acaparamiento del mercado se hàbia consumado por la obten- 
cion de tarifas ferroviarias discriminatoriamente bajas, el 
sobomo de empleadès de las empresas rivales, la negacion a 
los demàs produc tore s del transport© de su petréleo por los 
oleoductos que poseian las filiales del oomplejo, la baja de 
pre cio 8 en ciertas zonas para desbancar a determinados com* 
petidores, etc. (37). Heehos todos que Constituian, segun 
la Administracion federal, supuestos élarjQs, tant o de "res­
triccion de la competencia" como de "monopolio o intento de 
monopolizar",
El Tribunal de Circùito estimé la acusacién y dis— 
puso la disolucion de un grupo que, a su par©cer^  habfa in- 
currido en los dos tipos de violaoiones. Apelp la Standard 
Oil, y tras largas vicisitudes, el Tribunal Supremo dicté, 
por mayorfa, sentencia (3S) por la que, a pesar de reseer- 
vas de matiz, confirmaba el pronunciamiento del Tribunal a 
quo, y por consiguiente se reiteraba a los apel^tes la or­
den de disolverse (decree of dissolution). Efectivamente, 
el grupo tuvo que distribuir entre los accionistas sus parti- 
ci paci one s en treinta y très sociedades.
Por lo que atahe al objeto estrieto de nuestra ex-
posicién, importa subrayar que tanto el Tribunal de Circùito
como el Supremo calificaron como prueba de restriccién de la
competencia y, a la vez, intente de monopolio la adquisicién
sistemàtica del oapital-acciones de diferentes compafîfas.
TT5Tr dfr. ÈaMÔW TAËAWËë, **ta lucha contra'los monopolies**,
pàginas 86-89. -^----
(139) Standard Oil Co. of New Jersey v. United States, 221
. PTsr I (1911).---- - —^  ---- -— — ’
Asi, el Supremo decia en uno de sus considerandos (.59) J **••• 
... el tribunal inferior sostuvo que los actos y tratos demos- 
tradoB por las pruebas actuaron en el sentido de destruir ""la 
potencialidad de la competencia"" que, de otro modo, habria 
existido, hasta el punto de hacer que las transferencias de 
titulos efectuadas a la sociedad de Nueva Jersey y el dominio 
consiguiente sobre las muchas y diverses entidades filiales 
constituyeran una agrupacion o collision restrictive del comer 
cio, con infraceion del artfculo 1& de la Ley y , edemas, una 
tentative de monopolizar y una formacion mOnopolistioa {mono­
polization) qua provooaba una violacidn permanente del ar­
ticule 29"• A renglon seguido, comentaba; "No vemos razon 
alguna para dudar del acierto de estas oonclusionee".
En el considerando siguiente se afirmaba que "la 
unificacidn de poder y domihio sobre el petroleo y sus pro­
ductos, resultado inevitable de la integracién en el seno de 
la sociedad de Nueva Jersey pCr el aumento de su capital y 
la transmisién a ella de los titulos de tantas otras eompaüiaa^ 
que sumaban un capital societario tàn elevado, suscita de por 
si, a falta de circunstancias compensadoras, cuando menos la 
presuncién (prima facie presumption) de un intenta y -designio 
de mantener el predominio sobre la industria petrolifera , 
a fin de acumular un poder mayor que el que habria surgido de 
haberse empleado procedimientos regulares.,.".
Los pasajes transcritos significaban la confirmacién 
de la jurisprudencia iniciada por el caso Northern Securities, 
a saber, la impugnabilidad de la sociedad holding como instru- 
mento concentrador, confirmacién asentada definitivamente por 
el desenlace del asunto American Tobacco Co., que se examina 
seguidamente.
El 19 de julio de 1907 el Departamento Federal de 
Justicia interpuso demanda ante el Tribunal de Circùito del
T W T
Irwin
Cfr. IRWIN M. S'I'ÜLZER. '"Selected Antitrust Cases'*, edi- 
jion ^omewood ( I llU lU ig )  r 1961 ; 'Hieiiard D ,
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meros articules de la Ley SHERMAN, contra veintinueve per­
sonas individualss, sesenta y cinco sociedades norteameri- 
canas , en su mayoria constituidas en el Estado de Nueva Jer­
sey conforme a la repetida Ley de Sociedades de 1877, y dos 
compaîlias ‘britanicas, la Imperial Tobacco Company y la British- 
American TobaccooCompany. La principal acusada era la American 
Tobacco Company, de Nueva Jersey, y a su lado, como colabo- 
radoras direetas,(accessory corporations), otras cinco .so­
ciedades, también de Nueva J e r s e y American Snuff, American 
gigar, American Stogie. McAndrews & Portes y la Çonley Foil 
Company. Las cincuenta y nueve entidades restantes eran fi­
liales directas de la American Tobacco o de una de lag otras 
cinco. La acusacion se basaba, por una parte, en la natura- 
leza y cardeter de la firma dominante, y por otra, en el po- 
der decisive que ejercia sobre las cinco adlateres por medio 
de fuertes participaciones de capital, y les cargos contra 
dstas derivaban tanto de su carde ter-y riaturalez a como del 
influjo dominante que ejercfan, también por participaciones 
accionarias, en el enjambre dd filiales y subfiliales. Pi- 
naimente, a las lîltimas se lag acusaba, bien por su natura- 
Iqza comerqial, bien por el dominio a que estaban' sujets en 
virtud de; las participaciones de referencia. En cuanto a la 
Impérial Tobacco, se le reprochaba la firma de diverses con- 
venios con American Tobacco sobre fijacion, de precios y reparte 
de mercados, tanto dentro como fuera de les Estados Unidos, y 
a la British-American Tobacco, creada de consuno por la Ame­
rican y la Imperial, un papel de instrumento orgdnico de eje- 
cucion de les convenios. El acta de acusacion formulât a nue­
ve pedimentos, de les que solo nos interesan el quinte y el 
sexto. En el quinte se solicitaba del Tribunal que tanto la 
American como sus cinco principales auxiliares fuesen decla- 
radas agrupaciones "restrictives del comercio interestatal y
ôxtrenjero", y culpablea no s6lo de intente de monopolio, 
sine de haber monopolizado, efectivamente, una parte impor­
tante del oomeroio del tabaco, y que, en consecuencia, se les 
prohibiera traficar entre distintos Estados o con el Extran- 
jero, a menos que se designer an une s comisarios liquidadores 
^receivers) si el Tribunal le preferia, les cuales tomarlan 
posesion de todo el patrimonio y conjunto de les négociés, 
para distribuirlo una vez disueltas las entidades acusadas,
El pedimento sexto solicitaba se declarase ilegal la pose­
sion por cada una de las compafifas demandadas de titulos 
de otra cualquiera de ellas, y se vedara a todas la posesion 
en el future de acclones de otras del grupo y el ejercicio de 
les derechos correspondientes*
En sentencia de diciembre de 1908, el Tribunal es­
timé parcialmente las pretensinnes de la Administracion, pues* 
condenaba a las seis firmas directoras, si bien unicamente 
por concepto del articule primero, no como monopolistes, pro— 
hibiéndolas que siguieran "dedicandosë directe o indireota- 
mente al comercio y trâfico interestatal o exterior de tabaco 
en rama o de los productos elaborados a partir de él", aunque 
al final se atenuaba el rigor del fallo, mediante la autori- 
zacion a las sociedades para que solicitaran del Tribunal la
enmienda, suspension o anulacion del auto si en un memento
* * ■- .
dado eran capac#s de probar el restablecimiento de un clima 
de competencia en el mercado (restoration of reasonably com­
petitive conditions). Se vedaba, ademas, a la American To­
bacco, y a American Cigar. American Snuff, P. Lorillard, R.J. 
Reynolds Tobacco, Blackwell * s Durham Tobacco y Conley Foil, 
asl como a sus dirigentes, agentes, empleados y servidores 
la compra de lag instalaciones de cualquiera de las socie­
dades en cuyo capital participaban, el ejercicio de los de­
rechos de voto correspohdientes a esas participaciones, y to- 
da facultad de control, direccion, supervision o interferen-
cia en las decisiones de las participadas. Se desestimaba, en 
cambio, la demanda contra las dos firmas britànicas, très de 
las filiales, la United Cigar Stores Company y todas las per­
sonas flsicas acusadas,
Tanto el Gobiemo como los demandados apelaron el 
fallo que, en virtud de la Expediting Act de 1903, paso direc- 
tamente al Supremo. El gobiemo insista^ en que debian ser 
condenadas las dos sociedades britanicas y las veintinueve 
personas absueltas, y reiteraba. la acusacion de que los deman­
dados habian tratado de monopolizer y de hecho habfan monopo- 
lizado "una parte del comercio interestatal y extranjero".
Por fin, sostenla que el fallo recurrido habria debido prohi- 
bir a las sociedades participantes en el capital de otras la 
cobranza de los dividendos corresppndientes, invocando como 
precedents eficaz la sentencia del Northern Securities Case. 
Los demandados se esforzaban en demostrar, apoyândose, natu- 
ralmente, en el caso KNIGHT y otros, que tanto la integracién 
de varias firmas manufactureras a una nueva compaBia a la que 
se traspasaban las fabricas de aquéllas a cambio de acoiones 
de la ultima o de digero en metalico , como la cômpra por una 
sociedad cualquiera de lâs Instalaciones o del capital de una 
firma competidora, eran operaciones ajenas al ambito de la Ley 
SHEMAN, pues no constituîan actos corne relaie s ni tampoco prac 
tica de indole restrictiva a tenor del Derecho Comün tradicio- 
nal. Por otra parte, argîiian que la compra del négocié de una 
firma rival no podia considerarse intente de monopolio, ya que 
no impedia la entrada de terceros en el mercado, y que esta 
clase de contrats habia side aceptada y declarada vâlida por 
el Supremo en numéro ses litigios.
En su sentencia de 29 de mayo de 1911, redactada por 
el Presidents WHITE, el Tribunal Supremo analizaba minuciosa- 
mente, en primer lugar, la historia del grupo y las adquisi- 
ciones y compras de empresas efectuadas por la American Tobacco
clones que poselan una y otras en las restante g ai^l4ade%
Las operaciones habian sido tanto de orden horizontal, o sea, 
relatives a productores de cigarros o cigarrillos, como de 
sentido vertical, concretamente de fabricantss de maquinaria 
de elaboracion de cigarrillos o de papel de fumar o de papel 
hojalata para envasar, o de empresas distribuidoras del pro- 
ducto manufacturado (bt)’). De estos"hechos indiscutidos", que 
dat^ban de la fundacion de la American Tobacco Company  ^en 1890, 
mediante la fusion formal de cinco casas fabricantss de ciga­
rros y cigarrillos, inferia el Tribunal que se trataba de un 
consorcio clafâmente ilegal no sélo por el qoncepto de "fes- 
triccion de la competencia", sino también.ppr el de "intente 
.de monopolio", asî como por el de monopolio efeotivo. Concre­
tamente * se enumëraban cinco observas i one s condenatorias; pri­
mera, la organizacién originaria, o sea, la fusion de 1890, 
ya fue provocada por una guerra comercial encamizada entre 
los mismos que se agruparon; segunda, la c omis ion, inmediata 
a esa agrupacion y al subsiguiente aumento de capital de una 
serie de actos por los que deducia que el nuevo ente ténia 
caracter de instrumento de ampliacion del monopolio por medio 
de luchas comercialës con las que procuraba eliminar rivales 
o constreflirles a entrer en pactes restrictives de la compe­
tencia; tercera, el mismo hecho de que la forma juridica y 
organisa de las sucesivas agrupaciones y consorcios se meta- 
morfoseara variando de vestiduras, mientras que el resultado 
era inalterablemente la supresion o neutralizacion de compe- 
tidores, demostraba crudamente el objetivo de Ips dirigéntes 
del grupo; cuarta, la absorsion graduai del dominio sobre to-
( KT) Él numéro de registre del casô^es z2l 106
el texte oômpieto- de la sentencia del Supremo se puede 
leer en "Hearings before the Subcommittee on Antitrust and - 
Monopoly of the Committee on the Judiciaiy, United States Se- 
naté", pàgs. box-7o8, publicacio en 1961 por la ïmprenta del 
Gobierno Federal para uso de los miembros del citado Comité 
de lo Judicial del Senado.
dos los alementoe esenolalea para la e labor acl6n de pro­
duo tos del tabaco; y quinta, el desembolso incesanté de mi- 
llones y millones de délares en la compra de fébricas rivales 
que, apenas adquiridas, eran cerradas de golpe.
El Tribunal condenaba, ademâs, a las veintinueve 
personas individuals s absueltas- en primera instancia, asi como 
a la United Cigar Stores Company, y a las compafiias extrenje^ 
ras. En consecuencia, se dêcretaba^ primero, que tanto el 
con junto formado por el grupo como por cada uno de sus ele­
ments s componentss, individuales o societaries, fuesen decla- 
rados autores de violaçién de los articules 12 y 22 de la Ley 
SHERMAN; seguixdo, que el Tribunal inferior oyese a las partes# 
por el procedimiento que juzgase mas oportuno, para determinar 
el mejor me to do susceptible de disolver la agrupacién y crear 
una nueva e structura mâs adecuada a la Ley SHERMAN; tercero, 
se daba al Tribunal un plazo de seis me ses, eventualmente 
prorrogable por sesenta dias, para el procedimiento de disolu- 
cién; y cuarto, si expirado el periodo de referenda, no se 
habia desmantelado el grupo, deberia el Tribunal ejecutar la 
Ley, ora mediante un interdicto ( injunction) sobre la circu- 
lacion entre Estados o con el Extranjero de los productos de 
las empresas del complejo, ora mediante el npmbramiento de un 
comisario liquidador.
Por auto de 16 de noviembre de 1911, el Tribunal a 
quo décrété la disolucién del complejo en termines deta- 
llados para cada uno de sus componentes.
Diverses autores han afirmado, con plastica expre- 
sién, que las sentencias de los cases Standard Oil y American 
Dobacco constituyeron"la pleamar" ( the highwater)mark) en la 
aplicacién de la Ley SHERMAN contra las integraciones de em­
presas (j6l*), pero, al mismo tiempo, consdlldaron definiti- 
vamente un element o de relativisme, y por lo tanto de incerti— 
dumbre, en la interpretacién de textes que parecian tan claros
cif:." p%ri(T:---
como caTegoricos, aj. aecxarar, so ore xoao ±a primera, que no 
toda restriccion de la competencia ni toda agrupacién o con­
sorcio entre empresarios competidores era per se ilicita, sino 
que sélo lo era, segun los précédantes tradicionales del common 
laws, la restriccién "no razonable", el concierto "no justi- 
ficado", lo cual equivalia a consagrar juridicamente el dis­
tingo rooseveltiano de los "buenos" y los "malos trusts". Es­
ta fue la desembocadura de un proceso que, segun vimos, se es- 
bozo tlmidamente con motive de los cases Trans-Missouri Asso­
ciation y Addyston Pipe,y también, por c^erto, en el case 
Northern Securities, si bien a titulo incidental, Ahora bien, 
fue la sentencia Standard Oil el pronunciamiento que, en con- 
siderandos organicamente desarrollados, aunque innecesarios 
segun determinados comentaristas (jSS;), planted la interro- 
gante de si la Ley Antitrust se aplicaba a toda clase de pac­
tes y agrupaciones restrictivas o si sélo a las "combinacio- 
nes" que, ademas de ser restrictives, contrariaban al interés 
publico. Despué8 de analizar el Derecho Comun y el contenido 
de los articules 12 y 22 del texte legal con cierta prolijidad, 
asl como las circunstancias de la economla norteamerioana en 
1890, al dictarse la Ley SHERMAN, llegaba el Supremo, por la- 
bios de su Presidents WHITE, a la interpretacién de que, "en 
vista de las numerosas formas nuevas de contrâtes y agrupacio­
nes que surglan de las circunstancias économisas existantes, 
considéré esencial el legislador asegurarse de que ninguna 
forma de contrats o agrupacién susceptible de provocar una 
restriccién indébida (undUe restraint) del comercio' extranjero 
o interestatal pudiese salvar de la condena a la practica res­
trictive en si. Si se tomaba como referenda este criterio, 
era patente que la Ley no habia tenido intension de restrin- 
gir el derecho de concertar y ejecutar contrâtes que, ya fue-
rTfy'''‘i!niré”ôyfo3T"inmg'!rom,‘^giiffiï^
gina 66, in fine.
sen fruto de una agrupacion, ya fue ran de otra indole, no 
coartaran "indebidamente" el comercio entre Estados o con 
el extranjero, sino que unicamente se habia propuesto pro­
téger ese comercio de toda cortapisa impuesta por metodos 
que, nuevo8 o viejos, constituyesen una interferencia improce- 
dente".
Afiadia el Supremo; "Y como los contratos o actos 
comprendidos en la disposicion no se definian expresamente, 
ya que la enumeracion se referia, simplemente, a categoriag 
de actos, .... lo suficientemente amplias como. para abarcar
todo contrato o combinasion concebible ...... si se perpe-
traba en sentido restrictivo del comercio, sè.-sigue necesa- 
riamente que el precepto requeria ^, ... se reciifriese a 
cierto criterio (some standard)   La Ley no espe­
cif icaba, pero indudablemente preveia yexlgia un criterio. 
de lovQUal se deduce que el criterio de raz6n (the standard 
of reason)... aplicado en el Derecho Comun y en este pais 
a proposito de materiag del tipo comprendido en la Ley, se 
habia adoptado ‘como médulo para juzgar si en un caso dado cier 
ta accion habia provocado o no el daBo a que la Ley apuntaba".
El pasaje es quiz as el de mayor trascendencia histé- 
rica para la jurisprudencia antitrust, ya. qüe a él se vuelven 
como precedente^ si no vinculante al menos inspirador, mul­
ti tud de sentencias. Concretamente la de American Tobacco Co. 
llegaba sorprendentemente a sostener que, gracias a la so­
lus ién matizada del fallo Standard Oil, se habia eliminado la 
"oscuridad e incertidumbre résultante" de la interpretacién 
literal, y que, contra lo que "erréneamente" habian soste- 
nido algunos, la "régla de razén" (rule of reason) no sélo no 
suponia desviacién respecto a la jurisprudencia anterior, sino 
que estaba en linea con "todas las decisiones anteriores" del
No nos proponemos enjuiciar la "regia de razon", 
que quizà respondiera a imperativos morales y tecnicos de 
equidad como reaccién al laconisme condenatorio de la Ley 
SHERMAN, pero si nos permitimos apuntar que ha sido ella, 
precisamente ella, y no la aplicacion mecanica del rigor 
legal, el germen de fluctuacion e inseguridad en el enjui- 
ciamiento de las comhinaciones restrictivas y monopolis- 
ticas, como se apreciara a lo largo de los apartados veni- 
deros. En todo caso, no creemos produoto de simple coin- 
cidencia el hecho de que justamente a proposito de opera­
ciones de fusion formal o virtual se formulera la regia. Si 
se repasan los considerandos de los casos Khight, Northern 
Securities, y sobre todo. Standard Oil y American Tobacco, 
y se les coteja, al mismo tiempo, con las sentencias Trans- 
Missouri Joint Freight Association y Addyston Pipe and Steel, 
se aprecia claramente la inclinacion, ora implicita, ora expresa, 
a distinguir, por un lado, las "combinations" en sentido es- 
tricto, es decir, contratos, acuerdos o agrupaciones de dos 
o mas empresas sobre politics de mercado, y por otro, los traa 
pasôs de firma o negocio mediante la absoroion formai de la 
sociedad titular por la compradora o la venta del capital o 
simplemente de todos los activos fisicos a la absorbents. En 
los casos del primer tipo, la jurisprudencia se pronunciaba 
siempre o casi siempre por la condena; en cambio, para los ac­
tos de integracion stricto sensu, la calificacion fue en ge­
neral vacliante, y mas bien negativa, hasta el caso Northern 
Securities. Era, pues, logico y hasta obligado que la pri­
mera brecha en la mur alla del ordenamiento antitrust se abriese
( Se ciiaba el siguiëii'Be pàrrafo del fallo Joint traffic
Association; "La Ley debe recibir una interpretacién ra- 
zonable (a reasonable construction); de lo contrario, apenas 
quedaria un contrato o acuerdo entre hombres de négociés del 
que no se pudiese decir que no tiene, directa o indirectamente, 
alguna repercusion eh el comercio interestatal y lo restringe".
perplejidad, o sea, en las operaciones que no afectaban pro- 
pi amente a la conducta de la.empresa en el mercado, sino a su 
dimension y estructura. .
c), Consecuencias de la "regia de razon" en la apli­
cacion de la Ley SHERMAN; la "inmunidad judicial" 
de grandes fusiones.
Asi como politicamente el asunto Northern Securities 
fue el hi to del ordenamiento de la competencia, asi también en
10 juridico, en lo interpretativo, fueron los casos Standard
011 y American Tobacco el fin de una época y el pértico de 
una era nueva. De la justicia literal y legal!sta, con su 
ventaj aide certidumbre y su contrapartida de rigidez, se pa- 
saba a là equidad matizada y casuista, con su active de fle- 
xibilidad y su pasivo de imprecision. Todos los autores es- 
tàn, al menos, de acuerdo en considerar que desde enfonces 
se ha ido trazando una dicotomia cada vez mâs tajante en la 
jurisprudencia del Supremo; por una parte, las restricciones 
"injustificadas" per se (per se unreasonable restraints), y 
por otra, las no necesariamente injustificadas a priori (641, 
con la consecuencia, decisiva en termines procesales, de que 
las primeras son ilegales automaticamente, sin necesidad de 
probar sus efectos concretes sobre las transacciones del mer­
cado ni si han lesionado o no el interés publico, mientras que 
las segundas solo son condenables si el demandante o acusador 
prueba a satisfaccion del Tribunal que de hecho han coartado
o restringido la competencia o las posibilidades prévisibles 
de competencia.
Cômo ejemplo de violaciones per se de la Ley SHER­
MAN,.se suelen citar très ejemplos ya clasicos; los acuerdos
r W J  Cfr.. entre otros. kROÏ^tÉ]!^, MlllËR & ï)0#ER. op. cit. 
paginas 66-69; MARK S. MAS SEL, "Competition and Monopoly, legal 
and economic issues", pégs» 94-95. feeva York, 1964, ïloubleaay 
& Company, Inc.
de precios (price-fixdng agreements o prioë^rigging agreements) ; 
les boicots de tipo coleetivQo concertado (group boycotts); y 
los pactos de reparte del mercado (division of markets) con 
fundamento, respectivamente, en los cas os United States v.
Socony Vacuum y United States v. Tranton Potteries Co,; Addys­
ton Pipe, varias veces citado, y Fashion Originators Guild v. 
Federal Trade Commission ( 65 ) • Como tipo, en cambio, de ope­
raciones que sélo son ilicitas previa ponderacién de sus cir­
cunstancias conforme a la "rule of reason" se cita normalmente 
la fus ién o integracién empresarial. Asi, MARK S. MASSE! (66)? 
"Para impugnar con éxito una fusién, el acusador tiene que pro­
bar la probabilidad de que la agrupacién reduoira sustancial- 
mente la competencia en el mercado", si bien es, a nuestro 
juicio, decisive, por procéder de una fuente oficial, la in­
terpretacién de la Federal Trade Commission en un informe de 
1948: "Eajo la Ley SHERMAN, una adquisicién es ilegal si créa 
un monopolio o constituye una tentative de mionopolizar" ( 67 ) • 
Naturalmente, la practica no respohde en medida 
exacte al esquema esbozado. Muchas transgresiones presunta- 
mente per se necesitan una prueba circunstanciada que implica 
un analisis profundo del mercado, y numéro so s tipos de viola­
ciones matizadas por la "régla de razén" pueden demostrarse 
con el dato elemental de que el negocio de la empresa acu­
sada constituye parte "sustancial" del mercado. Esto signifies, 
que si bien una fusién no es una transgresién absolut a de la 
Ley SHERMAN, sino sélo un acto impugnable a la luz de sus 
circunstancias concretas, una operacién integradora que visi- 
blemente abocase al monopolio o a una reduccién notable del
("W J  " ' g f f . 'T H O W S roiK , D 0 m S R"&''M m E 7^ ,- o p :"-c l C — é g  M - 7 5 : -------
donde se hace una exposicién detaliada de los cuatro 
asuntos. Ver también, IRWIN M. STELZER, "Selected Antitrust 
Cases", paginas 120-126, 113-115 y 112-113, respectivamente, 
para los très citados en primer lugar,
I ss.) "Competition and Monopoly", pagina 94.
( 67-) "%e merger movement : a summary report", 9 (1948),cit.
por gROWslüEïN, & MillËR, opt cit., en el texte
y en la nota 5.
grado de competencia en un sector, dispensaria a la Adminis- 
tracion demandante de la necesidad de probar los efectos per- 
judiciales en el desarrollp futuro de los negoclos.
Al margen de las :c ons ideraci one s que anteoeden, forzoso 
es xeconocer que la "rule of reason" fue, en cierto modo, el 
boton en el florete de la Ley SHERMAN, y la gran responsable 
de que diversôs gigantes de la industria, como U.S. Steel, 
International Harvester y otros, escapasen al desmembramiento 
que pretendia la Division Antitrust. Mas adelante se expon- 
drân dos casos résonantes, el uno, a raiz de la Primera Guerra 
Mundial, y el otro , poco despué s de la Segunda, como pruebas 
de la impotencia del texto fundador del derecho de la compe­
tencia contra las fusiones ( 68).
Es ya lugar comun afirmar que el texto decano de 
los ordenamientos antitrust ha sido ihutil, por la inoperancia 
de su aplicacién administrativa y Judicial, pues no ha ser- 
vido para frenar las periédicas oleadas de movimientos coneen­
tradores que han asaltado a la estructura capitaliste, y el 
big business es cada vez mâs poderoso y arrogante. En honor 
a la verdad, el grado de c one entrac i én de la economla ameri- 
cana se ha incrementado apreciablèmente desde 1890 acâ, pero 
no en los términos apocallpticos que muchos imaginaban. En 
este mismo capitule se ha seBalado como los Tribunales y la 
Administracién federal no pudieron, o mâs bien no quisieron, 
atajar algunas de las operaciones mâs e spectacular es en pun- 
to a integracién empresarial. Ahora bien, un resumen obje- 
tivo de los acontecimientos expuestos nos mueve a matizar las 
conclusions8, como veremos en los préximos pârrafos.
En primer lugar, es indiscutible que bajo la vigencia 
de la Ley SHERMAN se desarrollé el mayor ciclo de integracién 
empresarial conocido en la Historia, con la unica excepcion, 
si acaso, de las concentraciones de forma mixta o "conglome­
rate mergers" de la época actual. Ahora bien, era légico,
o  a c  . p a g S  a —  a
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iKWo ae iiidioé, que un texto nuevo topara con la resistencia 
ambiente y difusa de una Administracién mal preparada material 
y psicolégicamente y de una jurisprudencia inclinada al conser- 
vadurismo inhibicionista y la interpretacién restrictiva, Ha­
bia que vencer habites y refiejos mentales de pereza y rutina, 
compromises politicos, deficiencies técnicas y administratives, 
etc. Sin embargo, cuanto s denuncian la ineficacia del ordena­
miento, le rinden homenaje inconsciente, al indicar, por ejem­
plo, que la sentencia del Supremo en el caso KNIGHT contribuyé 
a desencadenar el alud de amalgamas y absorciones de 1897 a 
1903, sugiriendo asi que, probablemente, no habria sido tan 
vasto el movimiento si el mâximo Tribunal hubiese anulado la 
operacién.
En segundo lugar, basté, .cqmo hemos visto, la poli­
tics firme y resuelta de ROOSEVELT y su sucesor TAPT para que 
una disposicién que arriesgaba descrédito lograra contener, si- 
quiera temperaimente, el avance arrollador de las firmas domi­
nantes, Los asuntos NORTHERN SECURITIES, STANDARD OIL y AME­
RICAN TOBACCO CO, fueron un freno, si no de la concentraoién, 
al menos de la monopolizacion de sectores vitales, y sobre todo, 
golpes tan desconcertantes como inesperados para una minorla 
prepotente que no habia sentido, aun el peso de la ley. Bien 
es verdad que tanto la American Tobacco- como la Standard Oil 
se reconstituyeron al cabo de pocos anos y que también las 
companias ferroviarias protagonistas del asunto KNIGHT lo- 
graron vincularse estrechamente, pero lo decisivo es que los 
gigantes, como el ejército napoleonico a partir de Bailén, de- 
jaron de ser invulnérables. Muchos argument an que alguno (la 
Standard Oil Co.) habia empezado a perder terreno en el mer­
cado al dictarse la sentencia disolutoria, por la aparicién 
de nuevos rivales, y que, por consiguiente, el pronunciamiento 
judicial no tuvo la trascendencia proclamada por los defen-
la ob'e i'n no conven e
eiivi-e uTiras razünesj^ porque, precisamente, la apiicacion ener— 
gica del derecho legislado ere6 un clima de aliento y con- 
fianza para que se lanzaran a la competencia empresas dinâ- 
micas dispuestas a desafiar a los presuntos monopolistes.
Se ha sostenido, incluso en fuentes oficiales ( 69), 
que la Ley SHERMAN ha sido incapaz de alterar las estructuras 
monopolisticas o, cuando menos, oligopolfsticas de la éco­
nomie norteamerioana, à lo cual respondemos que la acusacion 
es, por un lado, improcedente y, por otro, exagerada. Aquello 
porque, en definitive, el ordenamiento juridico no puede por 
SI solo modelar o modificar formas organicas que dependen de 
tendencies inherentes, hasta cierto punto, a la dinamica del 
capitalismo y a la évolueion tecnica; lo segundo, porque es 
inconcuso, segun demuestra el temor de las grandes firmas ame- 
ricanas a eventuales diligencias del Departamento de Justicia 
con ocasion de concentraciones de cierta envergadura, que la 
Ley SHERMAN reduce, suaviza, atenua el ritmo del proceso aglu- 
tinador. Por el contrario, cabe la pregunta de si no se ha­
bria consumado ese movimiento no pendiendo la espada de la Jus 
ticia Federal como ultima ratio sobre los consorcios. Hay,la- 
mentablemente, una parte de verdad en la acusacion, pero de— 
ducir la absoluta esterilidad del texto antitrust es tan ilo- 
gico.y desconsecuente como argüir que por ser Norteamerica la 
nacion de mayor indice de violencia y criminal!dad, su policia 
es totalmente inopérante y no tiene reizon de existir.
Por lo que toca ail objeto estricto de este trabajo,
subrayemos que el decano de los sistemas legales de defensa de
la competencia tuvo el merito dé abrir la posibilidad, siquiera
teorica, de impugnar judiciaimente toda forma o manifestacion
TTF) Asi^ el Informe de la Subcomisiôn del Monopolies del ùo- 
mite del Senado para las grandes empresas, elaborado en 
1946 con el titulo "The United States versus Economic Concentra­
tion and Monopoly", decia no sin p|.asiicidad que el cumplimienfco 
de la Ley SHEfeyfAN habia sido an gran medida algo parecido al 
guardia que se pone a mirar para el otro lado (a matter of a po- 
licem^ lookjng the other way) cuando ve cometer un delito (cii. 
por AAMoif ÿAMAMËS^, "La lucha contra los monopolies", pag. 83, 
in fine y nota 16).
de signo concentrador, y que en sus cinco lustros de aper- 
tura fueron perdiendo una tras otra su presunta inmunidad a 
la condena judicial todas las formulas imaginables; trusts, 
holdings. fusions s y absorciones"materiales", incluso fu­
sions s formales. La unica excepcion notable fue, en cierto 
modo, la "community of interests", como lo demuestra el he­
cho de que en 1913 el Tribunal Supremo desestimara una de­
manda criminal contra el individus y organizador de la agru­
pacion gestora de la constitue ién de la United Shoe Machi­
nery, y aùn asl la absolueién no se basé en que la figura de 
la propiedad simultanéa de acciones en varias empresas com- 
petidoras estuviese per se exenta de la Ley antitrust, sino 
en que el propésito de la "combination" habia sido mâs bien 
incrementar el rendimiento que eliminar la competencia (TO), 
con lo cual se reconocla tâcitamente la posibilidad de con- 
denar ese tipo de operacién por restriccién illcita o por in­
tents de monopolio.
Ahora bien, la ensenanza del estudio que antecede 
es que, si bien la Ley creabaposibilidad teorica de im­
pugnar los distintos supuestos de concentraoién, la jurispru­
dencia se re.sistia, salvo en casos extremes rodeados de una 
publicidad apasionada, a declarar la ilegalidad. Aùn asl, las 
relativamente escasas condenas disolutorias dictadas sobre la 
materia se fundaban no en el hecho de la integracion, sino en 
todo &  historial de las empresas protagonistas en su cuadro 
cllnico-legal, por asl decir, a lo largo de anos y décadas 
( Tl). Por eso, la opinion pedla una nueva legislacién espe- 
clficamente prohibitive contra determinadas prâcticas que da-
TTCT Ùnited States v, Winslow, 22? 202 (1913). Oit.por
. Ï)AVII) DAÏjë'MÀRÿîN, op.~it., pâg. 16, y nota 49.
(71\) Como observa atinadâmenie ÏÏAVH) D. MARTIN a proçésito de 
los litigios ventilados antes de 1914 con ocasion de oçe 
raciones concentraderas, "en ninguno de estes casos enjuicia- 
ron los Tribunales la legalidad de una adquisicién de activos 
o de capital como rasgo aislado" (op. cit., pagina 16)•
ufcul cl J.C1» empjTt;aaa uumjLiiüJiteB tuiuxiu m cix'geii p u xci eviufcix* Xiuuti
competencia y adguirir potencia monopolistica. No era effi­
ciente que TAPT guerrease contra los consorcios y grupos con 
mâs energfa aun que ROOSEVELT, y que el Senado tomara decla- 
racion a centenares de hombres de négociés, incluso JOHN P. 
MORGAN; se exigian medidas concretas y eficaces. De ahi que 
durante la campaBa electoral de 1912, que die la victoria a 
WOODROW WILSON, anunciaran todos los parti do s su intend on 
de modificar o reforzar el ordenamiento ,legal de I89O.
No es que la Ley SHERMAN sea ni mucho menos letra 
muer ta. Todavia desempena un papel importante en la armeria 
antitrust, y continua siendo el principal texto penal en la 
materia, pero su contribucion al combats contra el exceso de 
concentraoién es escasa, por haber asumido esta misién el ar- 
ticulo 72 de la Ley CLAYTON de 1914, asl como también, en lo 
procesal y administrativo, la Ley de la Comisién Federal de 
Comercio, promulgada el mismo aBo.
5.- La Ley CLAYTON de 1914% el principio de la prohibicién 
especlfica.-
Se ha especulado abundantemente sobre la natura- 
leza de las dos leyes elaboradas bajo la administracién WIL­
SON; sostienen unos que introdujeron cambios sustanciales en 
el sistema de la Ley SHERMAN; otroJÇj la mayoria, puntualizan 
que se trataba simplemente de completar la Ley, de suplemen- 
tarla, no de sustituirla. Esta opinién es la mâs àtinada a 
la vista del contenido de la Ley CLAYTON, que consiste bâsi- 
camente en prohibir cuatro tipos de prâcticas en determinadas 
hipétesis; precios discriminatorios (arts 22), contratos de 
exclusiva (art2 32), absorciones y participaciones societa- 
rias (art2 JQ) y consejeros comunes (art2 82), descritas con 
todo détails, y de las que solo nos interesan la tercera y, 
en mener medida, la cuarta. Lo mismo cabe decir de la Ley de
la Comision Federal de Comercio (Federal Trade Commision Act) • 
Analiaamos sucesivamente antecedentes, contenido y 
resultados de la Ley CLAYTON en materia de concentracion y ha- 
cemos segui dament e suc it a referencia a la Ley de la Comision 
Federal de Comercio.
a)• Antecedentes inmediatos; propuestas de regulacion 
legal de las corporaciones principales.
Très fueron fundamentalmente los cauces polltico- 
institucionales por donde discurrio a comienzos de la segunda 
década del siglo la corriente reformista; La Oficina de Cor­
poraciones, los distintos proyectos o proposiciones de Ley 
presentados al Congreso y la campaBa electoral de 1912.
a* - Las recomendaciones de la Oficina de So­
ciedades,- Hasta 1913 los informes de la 
Oficina trasluclan la creencia en resolver los problemas de 
regulacion publica de las grandes firmas mediante una publi­
cidad adecuada de las operaciones societarias, por lo que no 
se penso en modificar la Ley en materia de concentraciones.
Sin embargo, si se habian formulado propuestas de legislacion 
adicional para monter un érgano especial con poderes sufi- 
cientes para extener las actividades de la Oficina a todas las 
compaBias "interestatales" (p. ej.: informe del Comisario HER­
BERT KNOX SMITH en 1907, y el de OSCAR S. STRAUSS, Secretario 
de Comercio y Trabajo al aBo siguiente ).
Las primeras memorias del Secretario de Comercio y 
del Comisario de Sociedades (Commissioner of Corporations) ba­
jo la nueva administracién demécrata refiejaban un marcado 
cambio de actitud, Asi, en 1913 el Secretario de Comercio, 
WILLIAM C, REDFIELDy no sélo proponia, como sus predecesores, 
que las sociedades trafic antes entre Estados quedaran some- 
tiflas a una dependencia del Gobiemo, sino que sugeria cier- 
tas modificaciones en el ordenamiento antitrust, por ejemplo.
en compaBias competîdoras, y que ni una^persona ni una corpo- 
racion tuviese, al mismo tiempo, participacion dominante (con­
trolling interest) en dos o mâs entes competidores, o que los 
dirigentes de sociedades no estuvieran conectados (affiliated) 
directa o indirectamente mediante el desempeno de cargo en 
otras companias. Las mismas idaae expresaba en su Memoria el 
Comisario JOSEPH E. DAVIES,.. ...
b* - Propuestas legislativas de restriccion de
agrupacione s.- Ÿâ en un mensaje al Congreso 
en 1911; el Présidente TAPT inôistiâ en postuler nuevas leyes 
que previesen la constitucion voluntaria^con arreglo a unos 
Estatutos o Carta fédérai^ para las sociedades que se dediea- 
sen al comercio entre distimtqs Estados o con el Extranjero, 
y prohibiesen a las entidades arganizadas conforme a esa Car­
ta la adquisicién o tenencia de acciones en otra, fuesen o no 
cpmpetidoras, sin aprobacién de un departamento federal. No 
se sugeria, en cambio, el veto a las fus ione s ni a las compras 
de activos fabriles porque TAPT crela que bastaba la Ley SHER­
MAN. para impedir la formacion de monopolies.
En 1912, el Senador JOHN SHARP WÎLIIAMS propuso un 
proyecto de Ley por el que se especificaban determinados re­
quisites para que una compaftla gozara del privilégié de ne- 
gociar en el ambito interestatal, entre elles no poseer ca­
pital de ninguna otra corpOracién y que el capital propio no 
estuviese tampoco en manos de otro ente, pero no se aludla si- 
quiera al supuesto de la fusion o de la adquisicién de acti­
vos fisicos. En la misma legislature, el senador ALBERT B. 
CUMMINS formulé una proposicién de Ley por la que se pro- 
hibla ejercer el comercio entre distintos Estados a toda com- 
paBla entre cuyos directives figuràsen personas que fueran a 
la vez direptores o altos funciOnarïos de otra sociedad dedi- 
cada a negocio "del mismo carâcter general". Se vedaba tam-
bien la participacién de entidades en el capital de otras y la 
posesion por una misma persona (community of interest) de mâs 
del diez por ciento del capital de dos companias que compi- 
tiesen en el marco intésestatal, Incluso se restringian las 
fusionss y las compras de activos, asi como el crecimiento 
"interno" de las firmas, y hasta se prohibia que una corpora- 
cion se dedicase al trafico entre Estados diferentes si in­
vertis en él un capital susceptible, por lo cuantioso, "de 
destruir o prévenir un marco de competencia sustancial en el 
sector"•
En la misma legislature, el Comité del Senado para 
el Comercio Interestatal encomendé al Juez ELBERT H. GARY la 
redaccion de un proyecto sobre la adquisicién por una socie­
dad propiedad de otra. GARY sugirié crear una Comisién de 
Corporaciones encargada de conferir a las sociedades previa 
autorizacién o"patente" para ejercer el comercio entre Estados. 
Ninguna entidad asl autorizada, cuyo negocio constituyese mâs 
del cincuenta por ciento del sector "del mismo carâcter" en 
el mercado nacional, tendrla facultad para adquirir la pro­
piedad o el negocio de otra tron-actividad analogs :sin per­
mise de la Comisién, la cual sélo lo darla si la compra no 
abocaba a un monopolio o a una restriccién de competencia in­
compatible con la Ley SHERMAN*
Todas las propuestas resumidas fueron reacciones a 
la formulae ién de la "rule of reason" po^ tribunal Supremo 
en 1911, y, con la salvedad de las sugestiones del Juez GARY, 
todas tendlan a que el Congreso definiese en materia de in­
tegracién societaria una linea mâs severa que la del ordena­
miento vigente. Concretamente pretendian proscribir prâcticas 
que, acompafiando al desarrollo de las grandes agrupaciones, ha 
bian sido expuestas a la luz por los casos principales de la 
jurisprudencia antitrust. Por ejemplo, a la holding se la con 
sideraba un mal évidente que la Ley SHERMAN por si sola era
ceptible y bien definido, utilizado por los"trusts" e impo- 
pular entre el electorado. Solo el Juez GARY atac6 la Ques­
tion, por lo demas dificil, de establecer un criterio suscep­
tible de juzgar el grado de integracion compatible con el or­
den pilblico econémico, proponiendo la adopcion de la "régla 
de razon"•
c* - La campana electoral de 1912.- Desde sus 
plataformas respectivas, los partidos reconocieron la nece­
sidad de reforzar la legislacion antitrust, y habia un prin­
cipio de acuerdo en la necesidad de crear una dependencia ad­
ministrativa encargada especialmente de controlar a las so­
ciedades dedicadas al comercio interestatal, salvando sim­
ples divergencias de tono y estilo, Asi, el partido repu­
blic ano se limitaba a recomendar la instauracion de una Fe­
deral Trade Commission sin mayor precision, y TAPT volvio a 
encarecer la conveniencia de una ley de validez federal para 
la constitucién y regimen de sociedades y para reforzar el or­
denamiento antitrust, sin aludir en absolute a los ayunta- 
mientos consumados mediante las compras de acciones o activos 
materials8. Por otra parte, se sentia satisfecho en lineas 
générales con la Ley SHERMAN, aplaudia la interpretacién de 
la "régla de razén" elaborada por el Tribunal Supremo en los 
asuntos Standard Oil y American Tobacco y se de clar aba parti- 
dario de la concentracién: "Hace mucha falta ... una legis­
lacién c ons truc ti va susceptible de coadyuvar (a los négocies). 
Hay que fomentar la reuni én de capital en grandes empresas, 
si se hace dentro de la Ley, ya que todos deben reconocer queel 
progreso en los négociés modernes se logra por la combinas ién 
eficaz de los me dies de produce ién hasta el punto de maxima 
economia" (72).
(7%) Discursos ante la üonvenciôn Nacional Decimoquinia del 
Partido Republicano, cit. por DAVID D. MARTIN, op. cit., 
pâgina 27.
blicanos disidentes bajo la direccion de TEODORO ROOSEVELT, 
abogaba también por una nueva Comisién cuyo objetivo consis- 
tirfa en "una supervis ién activa y permanente de las corpo­
raciones industriales dedicadas al comercio interestatal, o 
sobre las que entre ellas sean de interés publico".
También el Partido Demécrata hizo peticiones con­
cretas s "Postulâmes que la Ley enuncie las condiciones en 
que se permitirâ a las sociedades dedicarse al comercio en­
tre Estados, incluyendo, entre otras, la prohibicién de com­
paBias holding, interconexién de directories (interlocking 
directorates), .... y de dominio por cualquier sociedad de
una porcién tan grande de cualquier industria que constituya 
una amenaza para el clima de competencia".
La realidad es que sugestiones y propuestas se plan­
te ar on en términos muy genérioos, y ni siquiera sobre la na- 
turaleza y contenido exacte de la misién del nuevo érgano fe­
deral se vislumbro acuerdo. Celebradas las elecciones, con
la Victoria del demécrata WILSON y T A P T en el ter   -
cer puesto, era évidente que la nueva Administracién ofre- 
ceria algun proyecto de reforma, pero como no se habia sugerido 
nada en concrete, ni siquiera para sustituir la denostada "ré­
gla de la razén", quedé sin resolver el punto central del de­
bate, es decir, la medida o grado en que el Gobiemo permi- 
tirla la concentracién en una minorfa de empresas del domi­
nio Virtual del mercado.
b), Elahoracién de la Ley CLAYTON en el Congréso.
El 20 de enero de 1914, WILSON dirigié a las dos 
Camaras en sesién conjunta el mensaje sobre el estado de la 
ünién invitando al Congreso a cumplir los compromisos con- 
traidos en materia antitrust, y haciendo hincapié en el veto 
absoluto a la interconexién de directories en grandes compa- 
flias "que de hecho aboquen a convertir en socios y duenos de
mène ion alguna de fusién o compra de .actives. Sugeria, ade­
mâs, la prohibicién de la propiedad simultânea de capital de 
sociedades por una sola persona o un grupo restringido, y da­
ba expresamente por descontado el veto a las holdings. Pro­
ponia también la congtitucién de una comisién de comercio pe­
ro, nuevamente, sin especificar sus facultades.
Las recomendaciones del Presidents cristalizaron 
en cinco proyectos de Ley (bills), si bien, después de va­
rias semanas de sesiones, los pasajes referentes a la poli­
tisa antitrust se reordenaron en dos textos, el de la Co­
misién Federal de Comercio (Federal Trade Commission) y la 
proposicién CLAYTON, del nombre de su autor, miembro de la 
Câmara de Représentantes. Aunque CLAYTON introdujo el pro­
yecto de la Comisién Federal conforme al Reglamento de la 
câmara baja, se asigné su estudio al Comité de Comercio In­
terestatal y Exterior, mientras que el Comité Judicial, cu­
yo presidents era precisamente CLAYTON, estudio unicamente 
el proyecto de cambios en la legislacién sustantiva. Tras 
no pocas vicisitudes parlamentarias, se publicé el 26 de se^ 
tiembre de 1914 la Ley de la Comisién Federal de Comercio (Fe­
deral Trade Commission Act) y e.l 15 de octubre del mismo aBo 
la IJiey CLAYTON (CLAYTON Act), denominacién habitual que su- 
ple con ventaja al prolijo enunciado of ici ^  "Ley para com­
pletar las leyes existentes contra restricciones y monopolies 
y para otros fines" (an Act tp supplement existing laws against 
unlawful restrainta and monopolies, and for other purposes).
El Comité Judicial dictaminé sobre la pro pue sta 
CLAYTON el 6 de mayo de 1914. En los articules de derecho 
material o sustantivo, es deoir, en-los procesales, se su­
geria declarar practices ilicitas en ciertas circunstancias: 
la discriminacién de precios, los contratos de exclusiva, las 
compaBias holdings y la conexién de pue s to s directives entre
sociedades diferentes • La Comision justificaba la inter- 
diccién especlfica de la holding en el articule octave, di- 
ciendo que si bien el lenguaje corriente entendla por tal la 
compahla possédera de capital de otras, en realidad se tra­
taba de una entidad cuyo propésito fundamental (primary pur­
pose) consistla precisamente en retener titulos de otras so­
ciedades, casi siempre como medio para tener bajo su "con­
trol" a uno 0 varios competidores suyos. "Asl definida, una 
holding company es una abominacién y, a nuestro juicio, una 
simple forma societaria (a mere incorporated form) del trust 
ya superado•.. ". Segun el dictamen, la experiencia habia de- 
mpstrado que la holding como ente sistematicamente dedicado a 
la adquisicién de participaciones de empresas rivales no pro- 
porcionaba beneficio alguno a la comunidad, y merecla, por 
lo tanto, ser prohibido, salvo excepc'lones necesarias por 
^.circimstapcias comerciales, siempre que no fuesen de natura- 
leza monopollstica y no tendiesen a restringir la oompptencia.
En consecuencia, el dictamen se opnnla a que cual­
quier sociedad adquiriese, directa o indiredtamente, el.ca­
pital, en todo o en parte, de otra corporacion dédicaça tam- 
bien al comercio cuando el efecto de la compra fuese el de 
eliminar" o re ducir "sustancialmente" la competencia entre 
ellas, o bien "crear un monopolio eh Un renglén cualquiera 
-del comercio en un sector o comunidad del pals". Proscribla, 
asimismo, todo mecanismo por el que una corporacién adquiriese 
mediate o inmediatamente el total o una parte del capital de 
dos o mâs entidades cuando el resultado de la compra, o el del 
ejercicio del derecho de voto o de procuracion correspondiente 
a ese capital, fuera eliminar o restringir sustancialmente la 
competencia entre esos entes o algunos de elles, o crear un 
monopolio en cualquier artlculo del comercio de un sector o 
una comunidad de la nacién. Se hacla expresamente la sal­
vedad de las sociedades que adquirlan los titulos de otras
"unicamente oon fines de inversion" y los empleabaa para vo­
ter con ellos a fin de re ducir la competencia. Igualmente se 
declaraba exenta la constitucién de sociedades filiales (sub­
sidiary corporation) para el ejercicio inmediato de los né­
gociés iîcitos de la matriz, y la posesion del capital, en 
todo 0 en parte, de esas filiales, siempre que el acto no abo 
cara a la destruccion o merma sustancial de la competencia. 
Asimismo se exceptuaba la adquisicién por companias ferro- 
viarias de capital de otras sociedades del rame, en el su­
puesto de que no existiésé' ’"competencia sustancial" entre la 
que extendla su negocio y aquella cuyo capital àé compraba.
Las discusiones en el Pleno né hicieron mas que re- 
coger y amplificar divergencias manifestadas en la Comisién 
dictaminadora. Asf, los republicanos declararon que el cri­
terio de ilicitud era mucho menos riguroso que el adoptado 
en el litigio Northern Securities, (vide supra, paginas51-51 ), 
a lo cual replicé la Subcomisién redactors, del proyecto que, 
segun el Supremo, la holding habia eliminado la competencia 
y reducido, por ende, el comercio: En cambio, en el proyecto 
bastaba que se diera una meima de la competencia (a lessening 
of competition). La competencia puede ser merinada sin res- 
triccion del comercio, y sin que hubiese tentative de mono­
polio.
Se expiano incluso una enmienda (VOLSTEAD), que fue 
rechazada, y que sugeria prohibir radiealmente la adquisicién 
de titulos de una sociedad mediante el cambio o canje de otras 
acciones.
Aprobado el proyecto en la Camara baja el 5 de ju- 
nio de 1914, pasé al Senado. Corrié la primera etapa a car­
go del Comité de lo Judicial, que emitié dictamen el 22 de 
julio. Aparté de algunas enmiendas de terminologia (por ejem 
plo, sustituir la palabra "trade" por ''commerce" ), el Comité 
recomendaba la supresién del ultimo pârrafo del texto apro-
bado por la Camara, el cual declaraba delictiva toda opera- 
cion realizada contra las prohlbiciones de los pârrafos an­
teriores, y, en cambio, aBadia un artlculo que encomendaba 
la aplicacién de la fiscalla de la nueva Ley a una Comisién 
Federal de Comercio, a punto de crearse.
El Pleno del Senado voté, tras largos debates, 
la eliminacién de las sanciones de orden penal, como acon- 
sejaba el dictamen, y en cuanto a lo procesal, modificé la 
propuesta del Comité en el sentido de que el procedimiento 
se ajustase al que preveia la Ley de la Comisién Federal de 
Comercio para el cumplimiento de su artlculo 52. También 
se discutié con minucia el criterio de ilegalidad de las 
participaciones intersocietarias, y prospéré una enmienda del 
Senador WALSH, de Montana, quien, a propésito de la expresién 
"eliminar o reducir sustancialmente la competencia usa-
da en los dos primeros pârrafos del artlculo octavo, suprimla 
por innecesarias las palabras "eliminar o con el ar­
gumente de que la competencia se restringe ipso facto si se 
la élimina*
' En sustitucién del primer pârrafo, pro pu so el Se­
nador REÈD ün texte breve y categorico de veto absoluto a la 
adquisicién de capital de una sociedad por otra dedicada al 
mismo sector de negocio, alegando que asl sé evitaban de ralz 
dudas y ambigüedades de interpretacién. En la discusién sus- 
citada, algunos délibérantes, como THOMAS, fueron mâs lejos, 
llegando a sugerir se prohibiera toda participacién societaria 
de compaBias y seBalando que, si se admitlan excepciones, la 
Comisién Federal de Comercio séria sepultada por un alud de 
casos de competencia desleal en virtud del artlculo 52 de la 
Ley que la creaba. Hay que reconocer que la experiencia de 
los veinte aBos siguientes ha dado la razén a las aprensiones 
de REED y THOMAS, pero es curioso que ni uno ni otro previeran 
que, al limitarse la veda a las compras de capital, subsistla
un postigo a la penetracion intersocietaria, el de las compras 
de activos fisicos. Al preguntars uno de los adversarios del 
proyecto si la adquisicién de elementos de active de una so­
ciedad competidora no provocarla los mismos resultados, REED 
repuso que semejantes operaciones eran perfectamente conocidas 
poi/todo el mundo. Pero eà Senado rechazé la enmienda REED.
En este sesgo de los debates introdujo el Senado en 
la deteminacién del criterio de ilegalidad una modificacién 
muy significativa, que se incorporarla a la vers ién definitiva. 
En vez de vedar una compra cuyo efecto fue se mermar sustancial 
mente la competencia, el texto preveia simplemente que la con­
secuencia pudiese ser la reduccién sustancial de la competencia. 
Volviése a invocar el precedents Northern Securities, ya que, 
segun la interpretacién judicial, bastaba demostrar la posi­
bilidad de restringir el comercio. Asl traté la Câmara alta 
de acallar las objeciones formuladas en la Câmara baja de que 
el criterio de ilicitud era menos riguroso que el de la Ley 
de 1890.
El 2 de septiembre de 1914 el Senado aprobé el pro­
yecto con las modificaciones expuestas, amén de la supresién 
del adverbio "sustancialmente" en el pasaje referente a la mer 
ma de competencia, y el traslado del artlculo octavo al. sép- 
timo lugar. Como entrambas Câmaras insistlan en sus respectives 
textos, se reunié, a instapcias de la de Représentantes, una 
comisién paritaria, que retocé el texto senatorial, restable- 
ciendo el termine "sustancialmente". Suprimidas las palabras 
"en cualquier sector o comunidad" (in any section or community) 
a propésito de las participaciones presuntamente monopolisticas, 
se sustituyé la expresién "crear un monopolio" por "tender a 
crear un monopolio". Por aBadidura y para satisfacer a la Câ­
mara baja en su deseo de limiter geogrâficamente el concepto ‘ 
de mercado, el comité inserté un pasaje nuevo prohibitive de 
toda participacién cuyo efecto "pueda ser (may be) .... res-
puesta del Comité mixte per entrambas Camaras, se aprobé sin 
modifioaciones per el Senado el 5 de octubre, y per la Ca­
mara de Représentantes très d£as despues. El Présidente 
WILSON firmé la Ley el 15 de octubre de 1914.
c) • Texto definitive de la Ley en materia de concen­
tration. Anélisis de su sianifioado,
Los dos primer08 pârrafos del articule séptimo, co­
rrelatives al primero y segundo del antiguo octave, decian 
as! :
"Ninguna .corporacion dedicada al trâfico adquirira, di- 
recta o indirectamente, todo o una parte del capital-titulos 
o del capital en acciones de otra corporacion también dedi- 
oada al comercio cuando el efecto de la adquisicion pueda ser 
el de aminorar sustancialmente la competencia entre la cor­
poracion cuyo capital se adquiera y la que realice la adqui- 
sicion^o restringir ese comercio en cualquier sector o comu- 
nidad, o tender a crear un monopolio en un reiiglén cualquier a 
del comercio". v
"Ninguna corporacion adquirirâ, directa o indiredtamente, 
la totalidad o parte del capital-titulbs o del capital-acdlones 
de dos o mas corporaciones dedicadas al comercio cuando el efeo* 
to de la adquisicion o el uso de ese capital mediante el voto 
o el otorgamiento de una deiegacion o por^algun otro medio, 
pueda ser el de reducir sustancialmente. la competencia entre 
esas Corporaciones o cualesquiera de ellas, o restringir el 
comercio en cualquier sector o comunidad, o tender a la crea- 
cion de un monopolio en un renglon cualquiera del comercio”*
El pârrafo tercero mantenfa la exencion prevista en 
el proyecto primitive para las partieipaciones de pura inver­
sion y para la constitucion de filiales y sueursales, con la 
salvedad, respecte a las primeras, de que les titulos com-
prados no se utilizaran ”mediante el voto o de otro modo para 
conseguir o tratar de conseguir ima re due ci on sustancial de 
la competencia”, y respecte a las segundas, de que ”el efecto 
de la constitucion no sea la merma sustancial de la compe­
tencia”. El parrafo cuarto mantenia igualmente la dispensa 
de les transpdrtistas ordinaries (coinmon carriersyV admitiendo, 
entre otraa hipotesis, que un trânsportista adqüîriese y po- 
seyera, en todo o en parte, el capital de un ”ramai o linea 
corta” cnnstruida por una "compania independiente ”, si no exis 
t£a”competencia sustancial” entre el adquirente y la compaflia 
propietaria, as£ como que un transportista ampliase una l£^ 
nea suya comprando, o adquiriendo de otro modo, el capital 
de otro transportista, a réserva, también, de que no exis- 
tiera ”competencia sustancial” entre uno y otro. Igual que 
en el proyecto, hao£a el parrafo quinto la salvedad de que 
las excepciones anteriores no podrian servir en ningun caso 
como justificacion o artificio legal para operaciones conde- 
nadas por las leyes antitrust ni para exceptuar a persona al- 
guna de las disposiciones pénales o medidas civiles de indem- 
nizacion previstas por esas leyes.
Analicemos ahora la filosofia del articule séptimo.
En primer término, se trataba de compléter la Ley SHERMAN, 
como ya se apunto, con normes de més eficacia, de acuflar una 
redaccion mâs clara y expresiva que el criterio de "restric- 
cion injustificada del trâfico” sentado bajo el imperio ju­
dicial de la rule of reason. En definitive, el objetivo apun- 
taba a esa zona intermedia que quince anos atrâs distinguia 
JOHN BATES CLARK, a esos supuestos que si bien no tenian aun 
carâcter de monopolio, haciei aconse jable, por su signo res- 
trictivo de la competencia, la accion prohibitive de las au- 
toridades federales. Bien lo explicaba el dictamen del Co­
mité Judicial del Senado: ”En término s amplios el proyecto se 
propone ... prohibir y hacer ilicitas ciertas practices comer-
de 2 de julio de 1890 ni otras leyes antitrust existantes, y 
al convertirlas en ilicitas, impedir la constitucion de trusts, 
colusiones y monopolios en sus comienzos y antes de consu- 
marse". A este esplritu de mantenimiento de la competencia 
mas aun que de proscripcién de la conducta monopolfstica o in­
jus t if icadamente restrictive respond!an los términos merma de 
la competencia y tendencia al monopolio.
En segundo término, con relacion al criterio con- 
creto de ilicitud, aunque no habia unanimidad entre los miem- 
bros del Congreso, no deja de ser factible localizer dentro 
de limites amplios el espiritu del texto final. Evidente- 
mente, los parlamenterios no se proponian vedar toda adqui­
sicion accionaria o toda constitucion de sociedad holding.
Ahora bien, ^qué adquisioiones y qué entidades eran üegales 
y cuâles no?
Las diseusiones en las dos Cémaras apuntan a la pro- 
babilidad de que los ponentes quisieran prohibir toda union 
mediante participaciones de capital entre dos companies de­
dicadas a vender idéntica meroancla en el mismo mercado, sin 
consideracion al porcentaje con que cada una de ellas contribg 
yera a ese mercado, interpretacién que, de ser correcte, ex- 
plicarla el empleo del término "reduceion sustancial" de la 
competencia, en vez de "éliminéeion", por el deseo del Congreso 
de prever la compra parcial del capital de un competidor, ya 
que ésta puede no abocar al dominio complète de la empresa ri­
val. Se pensaba que el ooncepto de "merma sustancial" cubrla, 
inc lui a, el de "eliminacion", y por eso se éliminé este se­
gundo término (vide supra, pagina 82).
Altemativamente la nue va Ley retenla otro criterio, 
el de la "restriccion del comercio" en cualquier "sector o co— 
munidad", Como se recordarâ, aqul se suprimio el adverbio "su^ 
tancialmente", porque, segun apuqtaba el Senado WALSH, los Tri-
bimales no apreciarlan nunca merma alguna dé la competencia si 
no se trataba de una aminoraci on re aiment e "sustancial" (73) •
Por fin, el proyecto consideraba el posible efecto 
en cuanto a dominio del mercado en la parte que decla "o crear 
un monopolio en cualquier renglon del comercio en un sector o 
cqmunidad"'. El texto final, resultado, como se dijo, de supri- 
mir las palabras "en un sector o comunidad", de sustituir 
"crear" por "tender a crear", y de remplazar las palabras "el 
efecto.. sea" por "el efecto.., pueda ser", era fruto de un 
compromise indefinido, cuyo sentido dio lugar, aunque nadie 
lo conociera exactamente, a que muchos parlamentarios expu- 
sieran sus temores.
Queda un punto por analizar, y es el problems de 
las adquisioiones de actives fifélcos o materiales. &Por qué 
la Ley CLAYTON no dijo nada de ellas? ^Por qué no las regulo? 
âPor inadvertencia o por de signio de eximirlas de una legis- 
lacion declaradamente restrictiva? Considerando que la in- 
tegracion de sociedades mediante la compra en bloque del ac­
tive de una de ellas por otra era ya praotica freouente, no 
parece logica la primera explicacion. La oonjetura mas veroei 
mil es que desde el comienzo mismo de la campafia electoral de 
1912 se habian denunciado no los males de la fusion secieta­
ria, sine mas bien los de la compaflia holding de modo espe­
cial; y durante echo meses de debates en el Congreso, cada 
vez que se hablaba del articule octavo del proyecto, se le 
menclonaba como el"artlculô dè la holding". Por eso, la dis- 
cusion se centré principalmente en determinar qué companlas
(75) Aun asf, no dejo de expresar su liostilidad al cri-
terio mismo de la "reduccion del comercio": "Buena mues- 
tra de los resultados desastrosos que cabe temer de tal interp 
pretacion la tenemos en la sentencia del caso Union Pacific- 
Southern Pacific, en que el trafico afectado por la agrupacion 
SOIÔ suponla ochenta y ocho centésimas del uno por ciento del 
tonelaje total de la Southern Pacific. Sin embargo, el Tri­
bunal sostuvo que la merma del. ; comercio era lo bastante sus­
tancial como para condenar la agruppcion en virtud de la Ley".
taria en general, debfan quedar prohibidas y cuâles toleradas. 
Prueba de que el Congreso se percataba de la existencia y sig- 
nificado de la fusién formal a traves de la compra de patri- 
monios societarios enteros, fue que tanto en la Camara de Re­
présentantes como en el Senado se aludié expresamente al su- 
puesto. Asi, en aquâlla, WEBBS dijo: "Bespues de la socie- 
dad holding vino la fusion compléta (the complete merger) en 
que se compra y anula de modo efectivo el capital-tltulos ( the 
stock) de las compahlas participantes y el unioo que queda es 
el de la compahla dominante".. En el Senado CUMMINS llego a 
defender como fune i onalmente deseable la compra por una so­
ciedad del active fisico dè otra en cuyo capital estuviese ya 
participando, y a sostener que la formula era, desde luego, 
preferible, por ser mas sincera, à la de participacion acciona 
ria, que en muchos casos se hacla de manera reservada, respe- 
tando las apariencias juridicas.
Bel conjunto de los debates se deducia con claridad 
el propésito de adoptar para las adqp.isiciones de titulos un 
modulo mucho mâs estrieto que el ya establecido por la Ley 
SHERMAN para las compr as de actives. Hubo quienes advirtieron 
que el planteamiento abocaria a dos patrones de valoracion, a 
una verdadera discriminacion juridica para dos accesos a un mis 
mo resultado econémico, especialmente el Senador COLT que, dis 
conforme con el proyecto y satisfecho con la interpretacién 
usual de la Ley SHERMAN, afimaba que en punto a monopolio o 
a restriccion de la competencia era indiferente la participa- 
cién accionaria o la compra del patrimonio social entero, y 
terminaba proponiendo que, permitido el segundo tipo de ope- 
racién, no se prohibiese tampoco el primero.
d). Prohibicién de acumular cargos directives.
El articule octave final, que posteriormente ha si- 
do objeto de diversas modifioaciones, se ocupaba con extension
que en vez de sentar primero una prohibicién general y exoeg 
tuar luego sectores conofetoe, regulaba de entrada el ramo ban 
carlo con casulatica prolijidad, y estableola a continuacion 
la régla general para las deinas sociedades dedicadas "en todo 
o en parte al comercio", concretamente las que no fue sen ban­
co s ni transportistas regidas por la Ley de Oomercio Interes- 
tatal de 4 de febrero de 1887.
En virtud, pues, de la Ley CLAYTON ninguna per­
sona podrâ ser simultâneamente directive (director) en dos o 
mâs sociedades de las que alguna tenga mâs de un millén de do- 
lares como resultado de sumar capital, réservas (surplus) y T# 
neficios no distribuidos, si esas sociedades son o han sido 
competidoras hasta ese momento por razén de sus négociés o de 
sus zonas de actuacion, de tal modo que la eliminacion concer- 
tada de la competencia entre ellas suppnga violacién de cual­
quiera de las leyes antitrustê
En cuanto a los bancos, se establéce que "ningun ban 
quero privado (private banker) ni director, alto funoionario 
(officer), ni empleado de cualquier banco que forma parte del 
Sisterna de Réserva Federal (Federal Reserve System) o de cual­
quiera de las sueur sale s de aquél podrâ ser simultâneamente 
rectivo, alto funcionario, ni empleado de cualquier otro ban­
co, asociaoion banc aria, oaja de ahorros o compaflia de inver- 
sién constituida al amparo de la Ley de Bancos Nacionales (Na­
tional Bank Act) o bajo las leyes de ùn Estado o del Distrito 
de Columbia, ni de cualquiera de sus sueursales, sin perjuicio 
de que la Junta de Gobemadores del Sistema Federal pueda por 
orden reglamentaria permitir el ejercicio de estas funciones 
como directive, alto funcionario o empleado de no mâs de una 
de esas otras institucioneso de alguna de sus sueur s aie s". 
Quedaba y continua exceptuada de esa prohibicién la asuncién 
simultânea de cargos en otros establecimientosque se enume-
raban a continuacion: primero, aquellos cuyo capital sea, en 
mâs del noventa por ciento, propiedad directa o indirecta de 
los Estados Unidos o de corporaciones cuyo capital sea, a su 
vez, directa o indirectamente, propiedad de los Estados Uni­
dos en mâs del noventa por cien; segundo, entidades que hayan 
sido formalmente declaradas en liquidasion o se encuentren en 
manos de un com!sario (receiver), curador (conservator) u otro 
funcionario que ejerza funciones anâlogas; tercero, entidades 
que, dedicadas principalmente al négocie bancario intemacio- 
nal o extranjero o al negocio de banca en un territorio (depen­
dency) o posesion insular de los Estados Unidos, tengan un 
acuerdo suscrito con la Reserva Federal, con arreglo al ar­
ticule 25 de la Ley reguladora; cuarto, bancos cuyo capital 
esté en mâs del cincuenta por ciento en propiedad de perso­
nas que, a su vez, sean propietarias directas o indirectas de 
mâs del cinçuenta por ciento del banco miembro de la Reserva 
Federal con el que se produzca la conexion; quinto, entidad 
que no tenga su domicilio ni tampoco sucursales en la misma 
localidad ni en aldea, poblacion o ciudad contigua 0 adya- 
cente; sexto, entidad crediticia que no se dedique a la misma 
clase de negocio, y por ultimo, cajas mutuas de ahorro que no 
tengan su capital representado por titulos de participacion 
social.
El primitive proyecto de Ley era mucho mâs riguroso, 
pues el hecho de ser consejero en dos entidades competidoras 
se asimilaba a la figura de delito configurada por la Ley 
SHERMAN. La Camara de Représentantes raspé el proyecto, si 
bien mantuvo una pena, que fue auprimida por el Senado. Sin 
embargo, no serla justo pasar por alto que la exencion decre- 
tada por el articule 8fi en favor de las companlas ferrovia- 
rias, bajo la rubrica genérica de "transportistas . .ordinaries" 
en materia de incompatibilidades, queda compensada en buena p ^  
te por el articule 10, en virtud del cual "ningun transpor-
tista ordinario dedicado al comercio podrâ realizar transac- 
ciones sobre valores (securities), suministros^u otros ar- 
ticulos de comercio, ni concertar ninguna clase de centrâtes 
de cons truc ci on o conservacion por importe de mâs de cincuenta 
mil délares en total durante un aho, con otra sociedad, fir- 
ma, asociacién b consorcio, cuando el citado transportista 
tenga como miembro de su Çpnsejo de Directores o como Prési­
dente, gerente, o jefe de compr as o-de ventas, o agente pa­
ra la transaccién de que se trate, a una persona que fue re al 
mismo tiempo dire ctivo, gerente o jefe de compr as o de ven- 
‘ tas de esa sociedad, firma, asociacién o consorcio o posea 
en ella una pafticipacién sustancial (substantial interest), 
a menos que se concierten esas compr as o se concierten esos 
tratos con el oferente cuya proposicién sea la mâs favorable 
.... previo concurso de propuestas que se harâ conforme a re­
glas establecidas por ordenanza o de cualquier otro modo por 
la Comisién de Comercio Interestatal".
Todas las transacciones realizadas en las circuns- 
tancias del articule, es decir, cuando hay consejeros o direg 
tivos comunes, deben comunicarse por escrito,dentro de los tredn 
ta dias siguientes, a la citada Comisién con una lista com­
pléta de los oferentes y unà descripcién minuciosa del trato, 
y si la Comisién considéra, previa audiencia o investigacién, 
que se ha violado la Ley, deberâ trasladar el expediente al 
Fiscal General. El articule estableqe una sancién de veinti- 
cinco mil délares para la firma o empresa transportista que 
contravenga el precepto, y castiga con pena alternativa a dis- 
crecién del Tribunal de cinco mil délares o de un ahô de pri- 
sién, no sélo al directive, agente, jefe de compr as o ven­
tas o gerente que hâya impedido o intentado impedir la libre 
competencia entre los oferentes efectivos o potenciales, sine 
también a quien, en el ejercicio de alguno de esos cargos, hu- 
biere votado u ordenado la operacipn a sabiendas de su ili-
citud, y a quien Jiubiere ayudado o contribuido a la infrac- 
ci6n.
e). El mecanismo procesal de la Ley CLAYTON; las "oua- 
tro vlas".
No s6lo en el derecho sustantivo, no s6lo en las 
définieionea de figuras restrictivas, sino, asimismo, en lo 
organico y administrâtivo, introdujeron los legisladores de 
1914 reformas déterminantes, hasta el punto de que en el se­
gundo aspeoto el texto se extiende con mayor minucia aun que 
en el primero. Pundamentalmente eran cuatro las posibili- 
dades instituidas:
- 1) Accién privada individual para el resaroimiento de da- 
ho8 causados por cualesquiera infracciones de la Ley.— 
Segun el artlculo 40, toda persona que hubiese sido "da- 
hada" (injured) en su propiedad o negocio por razon de "al­
go prohibido en las leyes antitrust" podia demandar en cual— 
quier tribunal de distritO (los de sir oui to se habian supri- 
mido en I9II), fuese cual fuese el importe de las presuntas 
lesiones, y tendrla derecho a recibir el triplo, as! como la 
suma de las costas, inoluyendo honorarios "razonablas" para 
el fiscal. Era casi la repeticion literal del articulo 72 
de la Ley SHERMAN que, en lo sucesivo, carecia practicamente 
de objeto y razon de ser, por lo que fue derogado fofmalmente 
en 1955 (74). En el perlodo 1914 a 1950> se tramitaron va­
rias reclamaciones, pero los Tribunalss no concedieron indem- 
nizacion alguna. La realidad es que las disposiciopes de la 
Ley han tenido escasa disuasion en materia de compra de parti­
cipaciones.
Cabe considerar como caso especial de accion pri­
vada que los Estados Unidos entablen demanda por dahos pa­
trimoniales, y asI parece enfocarlo la propia Ley al regu- 
larlo a continuacién, en un articulo adicional 4 A, hip6-
xesis en xa que xenara aerecno ex uooiemo reaerax a reco- 
brar el importe simple de los dahos sufridos, asf como las 
costas#
— 2) Prooedimiento de investigacién, requerimiepto y aousa-
cion por organismes administratives especiales.- Es la 
gran inno vac ién procesal de la Ley# Concretamente el lar- 
gulsimo y minucioso articule 11 atribula a diversas Comisio- 
nes (Commissions) y Juntas (Boards) el objetivo de hacer 
cumplir (to enforce compliance) los articules 2(discrimina­
cion de precios), 3(contratos de exclusive), 7 (participa­
ciones) y 8 (consejeros comunes), siguiendo un criterio sec­
torial: asI, se encomendaba el ramo de les "transportistas 
ordinales" a la Comisién de Comercio In te restât al (75), el 
bancario, a la Junta de Reserva Federal, y el resto de la 
economia, a la recién instituida Comisién Federal de Comer­
cio. Sin embargo, disposiciones posteriores han sustraido 
deteiminadas materias a la Comisién: asI, la Federal Comrm;ni- 
cations Commission ha sido investida de competenciq. plena 
en materia de radio y telegrafla. Al instituirse en 1938 la 
Civil Aeronautics Authority, pasé a depender de ella la avia- 
cién civil, etc.
El articulo 11 delinea un procedimiento comün para 
todas l'is inve stigacione s incoadas con mot ivo de presuntas in­
fr acciones de los artlculos 2, 3, 7 y 8, sea cual fuere el 
érgano instructor. Ahora bien, como el supuesto generic o y 
normal es que intervenga la Comisién Federal de Comercio, des- 
cribiremos el procedimiento al ocuparnos de la composicién y 
f une i onami ento de esa dependencia.
- 3) Procedimiento clâsico de acusacién por el Fiscal General
y los Fiscales de Distrito.- En virtud del articulo 15,
T751 Criterio confirmado por la Ley de transportes de
(Transportation Act), cuyo arts 5^ confirié expresa­
mente facultades a la ïnterjgutate Commaree Coimaissrion para 
aprobar la asuncién del control de una compaSIa, ferroviaria 
por otra mediante compra del capital de la primera.
cion para reprimir y prévenir violaciones de la Ley CLAYTON, 
y se encomendaba a los Fiscales de Distrito de los Estados 
Unidos, bajo la direccién del Fiscal General, la instruccién 
de procedimientos de "equidad" con estos fines, El precepto 
signifies, como hacen constar todos los comentaristas del de­
recho antitrust, que hay competencia concurrente del Depar- 
tamento de Justicia y de la Comisién Federal de Comercio pa­
ra determinados tipos de infracciones, entre ellos precisa- 
mente las participaciones de capital y, en general, las fu­
sions s,
— 4) Demanda preventive de interdioto o "injunction".- En 
virtud del articulo 16, toda persona, firma, sociedad o 
asociacién podrâ dirigirse a cualquier Tribunal de los Es­
tados Unidos que tenga jurisdiccién sobre las partes en so- 
licitud de interdioto contra una empresa o consorcio de em- 
presas para que no lleve a efecto un acto u operacién suscep­
tible de causar dahos o perdidas al reclamante y comprendido 
en las categories de las leyes antitrust# "incluyendo los ar~ 
tlculos 2, 3, 7 y 8 de la presents Ley". ; El precepto im- 
plica que la Comisién Federal de Comercio, no mencionada en 
el texto, carece de la facultad de solicitar interdioto pre- 
rventivQ', lo cual, en materia de adquisioiones accionarias, 
nifica que la Comisién no pue de pedir directamente a un Tri­
bunal federal que prohiba una operacién aun no consumada, a 
diferencia del Departamento de Justicia ( arts 42 de la Ley 
SHERMAN).
6.- La Comisién Federal de Comercio. como Poder administra­
tive especial.-
Résumâmes la Federal Trade pommission Act, de 26 de sep-
tiembre de 1914 (76), sin perjuicio de una somera descripcién
(76) Refô. 38 STAT. 717 ( 1914). La Ley ha experiment ado en 3,936 
. . y 1963 diversas modifioaciones en el.sentido de conferirsele 
misionss no previstas por el texte primitive.
del iter procesalis trazado por la Ley CLAYTON en su refe- 
rido articulo 11.
a). Naturaleza y composicion.
Ninguna cita mejor que la de un considerando del 
Supremo en un célébré caso motivado por la tentativa sin 
exito del Presidents FRANKLIN D. ROOSEVELT, en 1935, de se- 
parar a un vocal cuyas ideas economicas eran contrarias al 
New Deal (77):
"La Comision Federal de Comercio es un cuerpo administra­
tive creado por el Congreso para llevar a efecto directri­
ces legislatives contenidas en la Ley conforme, al patron nor 
mativo prescrito por ella, y ejecutar otros deberes espeol- 
ficos como auxiliar legislativo o judicial. Un cuerpo asl 
no puede caracterizarse en sentidO propio como brazo u ojo 
del Poder Ejecutivo. Desempeha sus tareas sin permise del 
Ejecutivo y al considerar la legislacioh debe actuar libre 
de control del Ejecutivo. Al administrar las disposiciones 
legales respecte a "metodos de competencia desleal" (unfair 
methods of competition), ... la Comision actua en parte cua- 
si-legislativamente y en parte cuasi-judicialmente".
Se trata, puss, de una institueion de acusada rai- 
gambre en el derecho anglesajon, sobre todo per su independen- 
cia funcional respecto a la Administracion central y por sus 
facultades cuasi-judiciales en punto a invest igac ion de los 
hechos.
La Comision se compone de cinco miembros nombrados 
por el Présidente, con la aprobaoion del Senado, para un sep- 
tenio, con la énica limitacion de que no pue den ser del mismo 
partido politico mas de très de ellos. Una nombrados, los 
vocales tienen garantizad® legalmente su titularidad, salvo 
en los supuestos de "ineficacia, abandono de. funciones o ma-
(77) Humphrey’s Executor v. U.S. 295 U.S. 602, 628 (1935). ci- 
tad5 ÿdr KRUNSTEiN, MILLER & DOMMER, op. cit. ,pags.274. 
277.
la conducta en el cargo" (inefficiency, neglect of duty or 
malfeasance in office). Desde 1950, el primer magistrado 
tiene la facultad de nombrar présidente de la Comision a 
cualquiera de los vocales, asi como la de revocar al desig- 
nado, Hasta entonces eran los propios miembros quienes nom- 
braban a su presidents. En general, los vocales han sido es- 
cogidos entre hombres identificados con la funcion publica y 
dotados de formasion juridica; raros han sido los hombres 
de négociés seleccionados.
Los efectivos y engrai^jes han crecido y se han di 
versificado notablemente en el curso de los ahos. La Ley 
preveia, simplemente (arts 22) que la Comision npmbra^ia un 
Secretario, y que podria contratar periédicamente los fis­
cales, "expertes especiales", inspectores, administratives y 
otros empleados que, juzgase adecuados para el ejercicio de su 
mision, con tal que el Congreso autorizase los fondos perti­
nentes. No siendo necesario describir en detallé toda esa 
compleja maquinaria: Director Ejecûtivo.,, pon la Oficina Admi­
nistrative, y el Control a sus 6rdenes; Oficina de Secretaria, 
Oficina de Informacion, Asesoria General (General Counsel) y 
los cuatro departamentos de encuesta y negooiacion: Orientaciai 
Industrial (Industry Guidance); Practicas Enganosas (Decep­
tive Practices); Restricciones del Comercio (Restraint of 
Trade) y Textiles y Pieles (78), conviens indiear que se 
tiende a una especializacion por sectores economicos mas bien 
que por funciones, a diferencia de lo que ocurria en la organiza 
ci6n primitive. Para la materia de fusiones, son especial­
mente importantes la Oficina de Orientacién Industrial, que 
asesora a las empresas y redacta "normas orientadoras" sobre 
las operaciones teoricamente ifcitas y las presuntivamente con-
f7ü) Para una descripcîon mâs detenida, ver MÏLLËk
& DOMMER. op. cit.. pags. 277-203; JAIME VILLEGAS CAYON, 
"Las leyes antit'îust de los Estados Unidos (tesis doctoral). 
Mfadrid, 197Ô. ^
trarias al ordenamiénto antitrust, y la Oficina de Restric­
ciones del Comercio, y sobre todo la Oficina Economica, cuyos 
estudios seotoriales, acompafiados de abondante acopio esta- 
déitioo; han constituido excelente materia prima del proceso 
de instruccion y enjuiciamiento.
b). Cometido y facultades de la Comision.
Eran fundamentalmente dos sus mi si one s: por una 
parte, segun expresion literal de la Ley CLAYTON (articulo 
11, apartado a), "imponer el cumplimiento" (to enforce com­
pliance) . como se dijo, de sus artlculos 29, 3®, 7  ^y 82; 
por otra, impedir, literalmente "provenir" (to prevent)>que 
cualesquiera personas, asociaciones o corporaciones (79) uti­
lizaran "métodos desleales de competencia comercial y actos 
o practicas mercantiles desleales o engahosas", segun lo dis— 
pue s to por la propia Ley fundacional (art# 5^, apartado a, 
subapartado 6). Para cumplir esta doble tare a se investie 
al nuevo organo de poderes que, minuciosamente enumerados, 
cabe clasifioar asl; a) inve st igaq i én de datos y hechos; b) 
informes y reoomendaciones oficiales y divulgacion de mate­
rial estadlstico; c)orientaci6n y asesoramiento,de las empre­
sas en cuanto a los tipos llcitos e illcitos de comportamiento
o politico comercial, y d), el mâs importante de todos, el
/ejercicio de facultades interdiotales y la perseeueion ante 
los Tribunals s de las pre sun tas infrac c i one s,
Las atribuciones de encuesta y pesquisa, que han 
tenido importancia decisiva en el ya casi secular combats de 
la Administracion contra las tendencias monopollsticas y res-r
XT57 Ëxcepio bancos, empresas or dinar las de transporte some-
tidas a leyes de regulacion del comercio intersstatal 
(o sea, la Ley del mismo nombre de 14 de febrero de 1887 y 
disposiciones que la modificaban y . coia^letàban), las empresas de 
transporte aéreo^y laa extranjeras del mismo ramo, su jetas a . 
la Ley de Aviacion Civil de 1938, y cuELLesquiera personas, aso 
ciaciones o corporaciones some t idaa.. a-larLey de Indus tri as de"" 
Conservas Câmicas y Mataderos''(Packers and Stockyards Act 1921).
trietivas, eran de indole plural, Por un lado, podian oon- 
siatir en la recogida periodica y compilaoién de material in­
formative sobre la "organizacién, négociés, conducta y direc- 
cion" de cualquier empresa y sus relac i one s con sociedades o 
con individuos, asociaciones y consorcios de cualquier tipo, 
funcion en que la Comision era la sucesera directa de la Ofi­
cina de Corporaciones, disuelta al crearse el nuevo érgano.
Por otro lado, la Comisién podla exigir a cualesquiera cor­
poraciones (con las excepciones apuntadas), bien por orden ge­
neral, bien por orden individual, que suministrasen por escrito 
informes o comunicaciones anuales o especiales, o de ambos ti­
pos a la vez, en respuesta a preguntas concretas acerca de su 
organizacién, négociés, comportamiento y gestién, y de sus re­
lac iones con otras empresas individuales o corporatives igual­
mente obligadas a informer, Asimismo se facultaba a la Comi­
sién para indagar motu propio si, en el supuesto de condena de 
alguna empr e-scxen sentencia firme a instancies de la Admi- 
nistracién por violacién de las leyes antitrust, la firma co- 
rrespondiente cumplla o nô lo dispueato por el Tribunal, fa­
cultad que se convertla en imperativo.' si era el Fiscal Gene­
ral quien solicitaba la investigacién. También (arts 62, apar­
tado d) autorizs-ba la Ley a la Comisién para indagar "a ins­
tancies del: Presfdente (de los Estados Unidos) o de cualquiera 
de las dos Çamaras del Congreso, e informer sobre los hechos 
concemientes a cu^esquiera presuntas violaciohés del ordena- 
miento antitrust por parte de una sociédad dterminada". Por 
ultimo, la Comisién podia* a instancies'del Fiscal General, 
"investigar y formular r e c omendac i one s para el reajuste del 
negocio de cualquier corpOracion presuntamente incursa en vio­
lacién de las leyes antitrust^'con objeto de que esa socie­
dad mantuviese en lo sucesivo; su organizacién, direccién y po 
litica de négocies en cpncordància a la Ley " (art2 62, e).
En cuanto a informes péblicos, la Ley autorizaba a
la Comisién (arts 6, apart, f) a "publicar periédioamente 
los elementos de la informacién obtenida en el marco de esta 
Ley, excepte secretes oomerciales y nombres de clientes, que 
juzgue oportuno para el interés publico, y a elaborar in­
formes anuales y especiales al Congreso, y a someter en 
ellos propuestas de legislacién adicional".
Se facultaba a la nueva dependencia para "clasi- 
ficar periédicamente a las sociedades y elaborar reglas y 
reglamentos con el fin de ejecutar las disposiciones de la 
présente Ley", Estas "reglas y reglamentos" han consistido 
en la txpificacién de las prâcticaa ifcitas de cooperacién 
interempresarial y de las conductas u operaciones que, por 
el contrario, la Comisién consideraba contrarias a las le­
yes antitrust, tipificacién que se ha solido hacer con au­
diencia y colaboracion de las industries de cada sector (80). 
En materia de fusiones ha tenido c 1er ta importancia esta la- 
bor, como referenda para las grandes empresas sobre que ti­
pos de concentraciones eran en principle licitos y cuâles, 
por el contrario, conculcaban el ordenamiento de defense de 
la competencia.
Por ultimo, tanto la Ley CLAYTON como la de la 
Comisién Federal reglamentaban (articules 11 y 5°, respec- 
tivamente) el procedimiento de persecucién judicial en ter­
mines casi idénticos, ya que la primera, ligeramente pos­
terior, copié literalmente a la segunda en este punto. A 
reserva de ahadir detalles mâs adelante, indiquemos que, 
segun las disposiciones de referenda, se conferla poder a 
la Comisién para citar a comparecencia a toda empresa de la 
que, bien en virtud de denuncia, bien como consecuencia de 
sus propias investigaciones, sospechase fundadamente que ha-
(bO) Éstas normas, que abarcan y a uno s do sciento s sectores in- 
dustriales, reciben el nombre de Trade Regulation Rules 
y constituyen uno de los antecedentes de las réglas sectoria- 
les de competencia" de la Ley espahola de 20 de julio de 1963.
bxa cometido o comet fa una infracoi 6n a la Ley CLAYTON. Olda 
la firma, la Comision quedaba facultada incluso para ordenarle 
que "se despojase" (to divest itself) de los titulos de ca­
pital que hubiese adquirido de cualquier sociedad competi- 
dora en violacién de la Ley. A la firma se le concedxa el 
derecho de recurrir ante un Tribunal de Apelacién de Cir­
cuit o. También la Comisién podla hacerlo si la empresa se 
negaba a e jecutar la orden. En cualesquiera de los casos, el 
Tribunal confirmaba o revocaba el auto de la Comisién, pero 
estaba categéricamente vinculado si las conclusiones se apo- 
yaban en "testimonies". Si el Tribunal confirmaba el auto, 
podla dictar, a su vez, una resoluoion conminatoria execu­
table so pena de desaoato (contempt). Por otra parte, el 
auto de enajenacién no tendrla fuerza activa, en caso de re- 
curso del requerido, mientras no lo confirmarà el Tribunal. 
Pinalmente, cabla apelar al Supremo mediante recur so de cer­
tiorari, tanto por là Comisién como por la empresa, a tenor 
de las reglas del Cédigo Procesal (81).
No es momento ni lugar para describir con détails 
el mecanismo procesal de la Comisién, que puede encontrarse 
expuesto en el excelente estudio de J AIME VILLEGAS sobre el 
de f echo antitrust norteamericano (82), pero si cabe dar unas 
indicaciones générales. La mayor parte de los procesos se 
inicia a instancias de competidore s supue stamente perjudi- 
cados 0 de un consumidor dél articulo fabricado por la en­
tidad presuntamente infractora, si bien la Comisién tiene po­
der para iniciar de oficio las actuaciones. Acto seguido,se 
cursa notificacién a la persona, sociedad o corporacién deman-
(81) En virtud de la jurisprudencia usual del Supremo, no se 
da curso ne ce sar lament e a toda apelacién, sino unicamente
a las que. segun el propio Tribunal, revision el suficiente in­
terés jurxdico, por su posible v.alor de precedentss, asl como 
importancia politisa o econémica. (De hecho sélo una minor la) «
(82) JABffi VILLEGAS CAYON, op. cit.. pags. 173-185, Madrid 
1970, Editorial-Libreria Jurxdica Villegas.
dada, y se encomiendan las actuaciones a un funcionario de 
la propia Comisién, concretamente a un miembro de la Oficina 
de Jueces Auditors s (Office of Hearing Examiners). El Au­
ditor actua "de una forma seme jante a un Juez de Primera Ins- 
tancia" (VILLEGAS), con un procedimiento similar al de los 
Tribunalss Federales, y despues de haber ponderado las prue- 
bas presentadas, tanto por las partes como por las sessio­
ns s u oficinas compétentes de la Comigion, dicta un auto o 
resoluoion, ora en el sentido de que procédé formular in- 
terdicto, ora en el sentido de desestimar la demanda. Esta 
decision preliminar queda incorporada a los autos y debe ser 
tomada en consideracién por los Tribunales Federales en toda 
revision eventual del asunto.
Si, en el caso de haber ditado el Auditor un in­
terdicts de "cese y desestimiento" contra la persona o com- 
pahfa demandada, ésta no apela en el plazo de treinta dias 
ante el Pleno de la Comision, o si no es modificado el inter^ - 
dicto por la Comisién en este mismo plazo, se considéra defi- 
nitiva la décision. Ahora bien, lo normal es que el acusado 
recurra, y que en consecuencia la Comisién tenga que pronun- 
ciarse, y si lo hace en sentido confirmatorio del interdioto, 
se abre para el interesado un plazo de sesenta dias para ape­
lar ante el Tribunal Federal de Apelacién correspondiente, 
cuya sentencia serâ firme, a menos que el Tribunal Supremo 
accéda a su revisién mediante el consabido auto de "certio­
rari" t segun se ha dicho.
7.- La aplicacién del articulo séptimo de la Ley CLAYTON has­
ta 1950: vlcisitudes e insuficiencias.-
En virtud de la legislacién bel Présidente WILSON, 
se originé una auténtica dualidad de ' competencias en punto a 
fusiones, pues tanto la Divisién Antitrust del Departamento 
de Justicia como la rëcién creada-C<mnisiéh Federal de Co­
mercio (en lo sucesivo, Comisién Federal, o Comisién, o
F.T.C.) podfan perseguir, y asl sucedié y sigue sucediendo, 
todo caso de concentracipn que les pareciese sospechos^ÿ res­
pect ivamente, de infringir la Ley SHERMAN o la Ley CLAYTON.
La realidad es que todavla hoy no existe norma legal que des- 
linde entrambas instancias. Normalmente el primer organisme 
que, motu propio o por dehuncia, entienda un asunto, es el 
que lo instruye hasta el final (first-come-first-served%a- 
sis), si bien se mantiene estrecho contacts entre los dos y 
no es ihfreouente que uno traslade al otro un caso determi- 
nado, aun despues de haberlo iniciadp, si las circunstahcias 
lo aconse3an. Este dualismo funcional que, por otra parte, 
no ha proyocado las dificultades temidas, i^ os qbliga a. df- 
vidir la presente seccion en dos partes: primera, la pollm 
tica desarrollada por la Comisién que es, con mucho, la mâs 
importante; segunda, la polltica del Departamento de Justicia, 
que no por marginal ha tenido menos interés. Dentro de la 
primera, es includible distinguir dos etapas: una, de 1914 a 
1926, aho en que el Tribunal Supremo empezé a ventilar los 
recursos de certiorari interpuestos contra decisiOnes de Tri­
bunale s de Apelacién de Cirouito en materia de fusiones, y 
otra, desde 1926 hasta 1950, aho en que se modificé el ar- 
txculo 72 de la Ley CLAYTON por la Celler-Kefauver Act (tam­
bién llamada Celier Antimerger Act). La distincién no es sim­
plemente formai, sino que, segun veremos, obedece a un cambio 
sustancial de actitud en la Comisién, como consecuencia, pre- 
cisamente, de la labor revisora del Supremo.
A lo largo de nuestra exposicién, consideraremos 
diverses aspectos o cuestiones interprétatives, atendiendo, 
preferentemente, al problema de la aplicabilidad de la Ley 
CLAYTON a las adquisicioriés de actives flsicos hecEàs a rafz 
de la compra de titulos de la sociedad propietaria de aqué- 
llos, asi como al de la posibilidad de extender o no el ar­
ticule séptimo a las integrac i one s verticales.
a) • Los primero8 ahos de la Comision: interpretacién 
restrictive de las prohibiciones légales.
Hasta principles del aho 1918 la Comisién no ins- 
truyé formalmente expedientes en relacién al articulo sép­
timo. En la década siguiente, es decir, hasta fines de 
1926, se incoaron formalmente treinta y ocho, y de ellos se 
sobreseyeron veintitrés. De los nueve pendientes en aquella 
fecha, ocho se sobreseerian mâs tarde, y uno suscitaria un 
auto de desposesién o enajenacién (order of divestiture).
En de finit iva, a 31 de diciembre de 1926 la Comisién sélo ha­
bia dictado auto en sels de los casos vistos, balance menguado 
en proporcién a las esperanzas preconcebidas. El primero fue 
el asunto Aluminum Company of America (mâs conocida hoy por 
su sigla ALCOA) en 1921, o sea, sels ahos y medio despué s de 
la entrada en vigor de la Ley CLAYTON: en 1922 se pronuncia- 
ron dos mâs, en el sector de conservas carnicas, asuntos Ar­
mour And Co. (mayo), Swift and Company (agosto); en 1923 se 
pronunciaron otros dos, el de Western Meat Company (febrero) 
y el quinto contra la Thatcher Manufacturing Company (junio), 
dedicada a fabricar botellas de lejia, y por fin, el sexto, 
quizâs el mâs résonante por la envergadura de la firma re— 
que rida, se dicté (noviembre de 1925) en el caso Interna­
tional Shoe Company, là mayor fabricants de zapatos de oue- 
ro de uso diario en los Estados Unidos; litigios à los cua- 
les se volverâ a hacer referenda.
De los veintitrés asuntos sobreseidos, nueve lo 
fueron en virtud de la interpretacién por la Comisién del 
criterio legal de ilicitud; cuatro por interpretar la Co­
mision que la Ley no la autorizaba a la enajenacién forzosa 
de actives materiales, sino unicamente de titulos de capital; 
dos mâs porque ya el Departamento de Justicia se habia ade- 
lantado (83), otros cuatro por razones diversas sin mayor sig-
nificado para de termineur el criterio de la Comisién en punto 
f63) iberon los casos Cement ec ities Cô. {1925) y Contlnèn-'"
al derecho material, y otros très por razones no espeoificadaa
En una vision panorâmioa prpcede examinar primero si 
la Comision desarrollo una linea interpretativa definida en 
cuanto al criterio legal de ilicitud de las operaciones con- 
centradoras, y estudiar despué s su actitud ante determinados 
aspectos parciales o singulares.
a* - Criterios de ilegalidad o ilicitud,- Desde 
1915 la Comisién exigié, para declarar ilegal una operacién, 
la prueba de que antes de la adquisicién del capital de una 
compania por una competidora suya, habia existido, efectiva- 
mente, un grado sustancial de competencia entre ellas, y no 
sélo posibilidad teérica de competencia. Sostuvo que no bas-
j ; '
taba que las dos compafîias se dedicasen al comercio interesta- 
i ,
tal, lo cual implicaba una concepcion restrictiva del ar­
ticule séptimo que, como se recordarâ, decia que el efecto 
de la adquisicién "pudiese ser" (no que fuese de hecho) "ami­
norar sustancialmente" la competencia. entre ambàs entidades.
La oircunstancia de que el Congreso sustltuyera^la expresién 
primitiva "ser" por la de "pueda ser" no influyé, al parecer, 
en,~^ l. animo de los componentes de la Comisién (Commissioners).
Ahora bien, lo mâs significative no fue, en défini- 
tiva, que la Comisién se mostrara mâs bien benévola frente a 
wbixàèn trac ién horizontal via compfà de capital gocietario, 
sino que variaba de caso en caso el criterio concrete de apre- 
ciacién de un nivel sustancial de competencia. La verdad es 
que durante ©1 période de referencia se mèzclaron dos tipos 
de calificacién: en ciertos asuntos se considéré la estruc- 
tura del mercado de los productos vendidos (o comprados) por 
las firmas; en otros casos, se ignoré por complete y lo âni- 
co que se considéré fue la actividad de las entidades prota^ 
genistas. Asi, en los casos Alcoa y Thatcher la Comisién fun­
dament é sus conclusiones oondenatorias en que la proporcién en 
las ventas totales de los Estados Unidos alcanzada"por las em-
preeas adquirente s y adquirida era del 100^ y de cerca del 
70^, respectivamente. Del mismo modo fue decisive, a juicio 
de los Comisarios, el hecho de que en el asunto Tobacco Pro­
ducts Corporation (noviembre de 1921), entre la sociedad com­
pr adora y la comprada solo reunlan el 0 ,5^  de las ventas de 
tabaco para fumar y el de otras clases del products, y
se archivé el procedimiento sin que, por cierto, se formu­
lar an razones concretas, aunque el Jefe de la Asesoria Juri­
dica ( Commis8igi2.8_Chi^ adujera un argumente inte-
resante, a saber, que la adquisicion séria precisamente sus­
ceptible de fomentar la competencia de las dos antidades freeu, 
te a firmas de mayor envergadura. En otros litigios, por el 
contrario, la decisién se basé casi exolusivamente en la re­
lacién singular de competencia entre los protagonistes, limi« 
téndose la Comisién a examinar si habia o no existido antes 
de la operacién una "competencia sustancial". Para apreoiar 
"competencia de las firmas", era indispensable probar que en­
trambas habian vendido un pro duc to casi totalmente homogène o 
en el mismo mercado, es decir, en las mismas areas, a los mia- 
mos clientes y a precios iguales o muy parecidos, y esta fue 
la interpretacién adoptada en los très litigios del sector 
de conservas cârnicas y en el de International Shoe, asi como 
en otros en que se dio orden de enajenacién, como los de Ame­
rican A^icultural Chemical (octubre de 1918), sector de fer-
tilizàntes; Standard Cil Co., de Nueva York (mayo de 1920), en 
el petréleo; Bordens Farm Products (julio de 1922), en la in­
dus tria lâctea; Austin, Nichols and Co. (mayo de 1925), en .'la 
venta de articules alimenticios al por mayor; Swift and Co. 
and United Dressed Beef (diciembre de 1925), en la produccién 
de conservas de came; Standard Cil Co., de Nueva Jersey (ene- 
ro de 1926), en la extraccién de petréleo; y Holly Sugar (mar-
20 de 1926), en la produccién de remolacha azucafera. De es­
te modo, la Comisién habia llegado a exigir como supuesto de
ilegalidad un oonjunto de circunstancias muy parecidas, a lo 
que mâs tarde dar i an los economistas en denominar "condicio- 
nes de competencia pura" (pure competition). Esto implicaba 
que, aun cuando antes de la operacién cada una de las empre­
sas hubiese logrado separadamente poder bastante de monopolio 
en mercado s hasta cierto punto distintos, no se mermaba, pro- 
piamente hablando, la competencia (84).
En ningun caso mostré con claridad la Comisién el 
criterio en que se basaba para decidir si con anterioridad a 
la operacién se habia dado "competencia sustancial" entre las 
firmas. Parece ser que no logré desarrollar ninguna pauta de­
finida, y precisamente sobre la interpretacién surgieron las 
mâs de las veces discrepancias y votos particularss entre 
los cinco Comisarios. De todos modos, séria injusto desconocer 
que se apreciaron como décisives ciertos datos o circunstan- 
cias concretas. En un caso, por ejemplo, (Tobacco Company), 
considéré la Asesoria que los Tribunales no confirmarian or­
den alguna de enajenacién, a menos que cada una de las cor­
poraciones controlase mâs del diez por ciento de las ventas 
del sector. En otro, la Comisién se basé en el dictamen de 
la Asesoria de que la Ley exigia que entrambas corporaciones 
hubieran vendido una gran proporcién del volumen total en un 
mercado concrete de âmbito interestatal. Asi se expuso con 
especial energia en el expediente Borden Company. En general, 
la Comisién dictaba auto desposesivo si se demostraba que en 
varias ciudades de mâs de un Estado las dos compahias habian 
vendido la misma mercancia, u otra muy seme jante, a los mis­
mo s clientes, y se archivaba el procedimiento si no se podia 
probar el hecho.
(84) Esto fue lo que sucedié en el caso Borden. Esta compafîia 
habia adquirido todo el capital-acciones de la Alexander 
C^pbell Milk Company, de Brooklyn, Nueva York, pero la Aseso­
ria sehalé que no habia existido, propiamente hablando, compe­
tencia entre las dos, ya que Borden y Campbell habian realizado 
sus compr as de leche en zonas distlnxas y Campbell vendia sus 
e labor ado s unicamente en los aire de dore s de Brooklyn.

b* - Interpretacién en materia de adquisioion de 
actives fiaicos.- Pue, sin duda, el aspecto mâs interesanté, 
discutible y discutido de la Comisién en sus primero s ahos#
Como se recordarâ, la Ley CLAYTON habia ânicamente
de compr as de capital y no menciona en absolute adquisioiones
de actives fisicos. Sin embargo, los medios industriales de-
bieron de concebir dudas, pues ya en el informe de 1916 la
Comisién ©xpuso, a tltulo de simples "opiniones" informativas,
las conclusiones a que habia llegado con motive de las denun-
/ ■cias recibidas contra compahias que compraban el négocié de 
otra. Sobre si un fabricante ténia derecho a eliminar a un 
competidor comprândole su explotacién (to buy out a competitor), 
"sostenia" la Comisién que su unica misién jurisdiccional era 
hacer cumplir el articulo 72 de la Ley CLAYTON, que proscribia 
la compra por cualquier corporacién dedicada al comercio interes­
tatal del capital-titulos, en todo o en parte, de otra en­
tidad del ramo, siempre que la operacién tendiera a restrin­
gir sustancialmente la competencia, contener el comercio in­
terestatal o crear un monopolio; "y posiblemente también ha­
cer cumplir el articulo 5® de la Ley de la Comisién Federal 
de Comercio, si esa compra, bien del patrimonio (property), 
bien del capital accionario en relacién con otras circunstan- 
cias, puede constituir un método desleal de competencia”. 
Igualmente se "so s ténia" que la "mena compra" (the mere pur­
chase ) de la empresa competidora no estaba prohibida por nin- 
guno de los dos textos, siempre qué no tuviera por objeto ac­
ciones.
Durante la década siguiente siguiése con fidelidad 
la orientacién anunciada, si bien con detalles y mat ices pro­
pios del caso individual. En operaciones de compra limitada 
a los elementos fisicos, la Comisién fallaba sistemâticamente 
que la Ley no le conferia poder; asi, en los expedientes Vic­
tor Electric Corporation (marzo de 1919), que, por cierto, se
resolvio "sin especiiicacion de motives" Cwltnout reasons 
assigned); Armour and Company, que, iniciado en 1920, se re­
solvio en enero de 1926 con decision absolutoria, en la que, 
a pesar de apreciarse tamtoiln una operacion de compra accio- 
naria, se re tenia como aspecto fundamental una adquisicion 
anterior de actives; Illinois Glass Company (octubre de 1925), 
en que tambiën se mezclaban actos de compra accionaria con 
adquisiciones fabriles, que constituian el hecho funda­
mental , y por fin, Midland Steel Products Company (febrero 
de 1926), que se sobresey6 en 1926 sin "especificacion de 
motives", despuës de haber sido acusada la firma de refe­
renda de reaiizar los objetivos de su organizacion adqui- 
riendo el capital y los actives de dos sociedades fabricantes 
de chassis y piezas de recambio de automoviles, si bien el 
Informe de la Comision sobre practicas monopolisticas en las 
indus trias aclaro que la absolue ion se debia al "descubri- 
miento" de que la encartada no habia adquirido, en absolute, 
las acciones de aquéllas.
De le anterior se deduce claramente que hacia fi­
nes de 1926 la Comision habia llegado a sentar unâ jurispTu- 
dencia ~definida: no procedia dar el auto de enajenacion cuan— 
do no se habian adquirido acciones, sino, unicamente, tituloa, 
0 si a la obtencion de acciones habia precedido una compra de 
activôs fisicos o del négocié de la sociedad competidora en 
cueetion. Ahora bien, la Comision tuvo que pronunciarse igual 
mente, y mds de una vez, sobre el supuesto inverso, es de- 
cir, las compras masivas de actives materialss o del negocio 
complète de otra entidad como pago siguiente a la adquisici6n 
del respective capital accionario. ^Qué hacer en casos en 
que la compra del elements fisico era consecuencia logica, y 
poco menos que forzosa, de la preyia adquisicion de los ti- 
tulos? ^Atenerse a la letra estricta de la Ley CLAYTON y li- 
mitarse a un auto de enajenaoi6n de los titulos, dejando in-
taota la transferencia de los activos fabriles o, por el con­
trario, incluir Istos en la orden desposesoria, interpretando 
extensivamente el articule 72? Prefirio la Comision ampliar 
sus facultades represivas, invocando, en cierto modo el es- 
piritu del legislador sobre o contra la letra de la Ley, y sos 
tuvo concretamente que el Congreso se habia propuesto com- 
batir no tanto la materialidad en si del traspaso de los ti­
tulos de capital como el resultado mismo de la restriccion 
de competencia atravls de adquisiciones intersooietarias, y 
que d^ada valia, en definitive, la desposesidn forzosa de 
las acciones ilicitamente adquiridas si se toleraba la conso- 
lidacién de su resultado tangible y funcional, que era la 
transferencia de los activos mismos.
Lesde el punto de vista de la l6gica econdmica, a 
la Comisidn le sobraba lucidez, pero no era esta la interpré­
tas ion correcta de la Ley, no ya a la vista del arts sdptimo, 
sino con referencia al proceso de su elàboracidn, inspirada 
ostensiblemente por el objetivo, mucho menos ambicioso, de di- 
ficultar la creacion de sociedades holding, como se ha demos- 
trado. Veamos algunos ejemplos practices,
El primer case en que la Comision dicto orden 00m- 
plementaria o accesoria, por asi decir, sobre enajenacidn de 
activos fisicos fue precisamente también el primero que sus­
cité la aplicacion del arts 7® de la Ley CLAYTON por compra 
ilicita de acciones,a saber, el citado asunto de la Aluminum 
Company of America (Vide supra, pagina 106) o ALCOA, Lesde 
1915 hasta 1918 la Cleveland Metal Products Company habia ex­
pie tado un tren de laminae ion de aluminio, cuyo pro due to elabo- 
raba luego en un 27^ y vendia el 73^ restante. Su unico com- 
petidor en los Estados Unidos para laminado de mas de treinta 
pulgadas era precisamente ALCOA, En I918 Cleveland y ALCOA 
c rear on juntas una tercera compaKia,. la Aluminum Rolling Mill 
Company, con participacion de uçdiercio y dos tercios, respec-
pro el tren de Cleveland Co., y dsta, bajo la influencia de 
ALCOA, de36 de adquirir lingote para laminar, con lo que de- 
saparecio practicamente el mereado norteamericano del pro­
duct o extranjero, y dejd, asimismo, de fabricar y vender ban­
das de laminaeidn. La Comision juzgd que ALCOA habia recu- 
rrido al artificio de la sociedad mixta para controlar el 
tren de laminado y la venta de su products sin necesidad de 
recibir directamente el capital de Cleveland, y ordend, en 
consecuencia, a la primera que vendisse su parte à per­
sona o entidad que no tuviese relacién con ella 0 sus fi­
liales.
Confirmado el auto por el Tribunal de Apelacion 
del Tercer Circuits en 1922, y habiéndose negado el Supremo 
a la admision de recurso alguno de certiorari, ALCOA tuvo que 
vender parte del paquete accionario, concretamente a la pro- 
pia Cleveland. Ahora bien, la sociedad conjunta quedo en 
situacion de insolvencia y dejo de funcionar, entendiéndose 
para compras de lingote con ALCOA, la cual se dispuso a lici- 
tar en la subasta judicial para obtener el tren de laminado,
.. bien que la Comision ihtentara impedirselo, solicitando del 
Tribunal de Apelacion que reformera su auto para prohibir la 
operacidn, so pretexts de que se trataba de un débits fin- 
gido fraudulentamente y de que la adjudicacion al acreedor 
ficticio desvirtuar£a la finalidad perseguida por el articule 
7s de la Ley CLAYTON. El Tribunal estime que, no habién­
dose probado que la deuda fusse un fraude, no cabla refor­
mer el auto, por no haber peligro de merma de la competencia, 
y a que ni la sociedad con junta ni Cleveland se dedicaban al 
negocio del alûminio.
f . Asl, desde el primer case de qplicacion del ar­
ticule 79 en sentido positive, quedé planteada la contraposi- 
cién de actitudes entre el érgano investigador y el Poder Ju-
dicial, pues ml entras aquél sostenla que la Ley se propo- 
nia la preservacién de la competencia y que, por lo tanto, 
era llcito adopter tpdas las prècauciones necesarias para 
salvaguardar la tension compétitiva, el Tribunal revisor se 
atuvo estrictamente a la letra del arts 7®#
También en los expedientes, ya nombrados, del ra- 
mo de conservas carcnicas, Armour and Co., Swift and Co. y 
Western Meat and Co, ordené la Comision la desposesion de ac­
tivos materiales adquiridos como consecuencia directe de la 
compra previa de acciones. As 1^1 asunto Armour se demostro 
que la entidad acusada: habia adquirido la may or la del capi­
tal de su competidora, E.H. Stanton Co., a cambio de que la 
segunda no se dedicara en diez afLos al negocio de conservas de 
carne en la zona Noroeste-Paclfico, y que Stanton habia transfe 
rido a la Armour el derecho a explotar la fabrica misma, s in 
que la transmitente se disolviera como entidad jurldica. Or­
den seme jante se dicté contra Swift, que habia adquirido y 
puesto a nombre de sus empleados y directives todas menos una 
(exactamente novecientas sesenta y cinco) de las acciones de 
Moultrie Packing Co.,y acto seguido les habia hecho votar en 
Junta de accionistas la transferencia del patrimonio fisico 
de Moultrie. También se la acusaba de haber comprado Integro 
el capital de otra competidora, Andalusia Packing Co., y de ha^ 
ber adquirido luego su negocio por procedimientos semejantes 
(85). La orden final mandaba a Swift que cesase y se abtuviese 
de seguir "infringiendo el arts 72 de la Ley CLAYTON", asl co­
mo de "continuar dedicéndose a métodos desleales de compe­
tencia", y la requerla especialmente a vender no sélo los ti­
tulos asl adquiridos, sino también los "frutos", o sea, las
(85) ÿanto en este asunto como en el anterior de la Armour y 
en el siguiente de Western Meat Packing, la Oomisiôn ar­
gumenté en su pliego inicial de cargos que, ademas de haberse 
infringido el arts 72 de la Ley CLAYTON, se habia incurrido en 
"métodos desleales de competencia", segun el arts 52 de la Ley 
de la Comisién Federal de Comercio (Vide infra, paginas 114-115 •
Parecido fue el caso Western, aunque, entre cier- 
tos matices peouliares, tenia el de que la Swift poseyera^a 
través de sus accionistas y directivos, el 459^  de su capital, 
y de que los directivos de Armour and Company, Morris and Com­
pany y Cudahy Packing Company fue sen conjuntamente propie tarios 
de otro 30^• En diciembre de 1916 Western Meat Company ad- 
quirio todas las acciones de Nevada Packing Company, compe­
tidora suya en la zona de California y Nevada, operacion en 
la que ejercio influencia déterminante el Présidente de Swift 
and Company, Previendo la posibilidad de que Nevada transfi- 
riese sus activos fIsicos a-Westem antes de que se dictase 
el auto de enajenacion, la Coinisién se apresuro a requérir 
a la ultima a que "se desposeÿera de tôdo el capital accio­
nario de la firma comprada, de tal modo que en esa despo- 
sesién quedar an incluidos la fâbrica y los activos de Nevada 
necesarios para dirigir y hacer funcionar a esta en­
tidad como organizacion e instalaciones integral,,"
En 1921 se inicio el famoso expediente de la 
Thatcher Manufacturing Company, acusada de violar la Ley CLAY­
TON en su arts 72, Desde 1905 hasta 1916 6 1917 habia sido 
la unica fabricants de botellas de leche producidas por mé­
todos totaimente automaticos, gracias a la exclus i va de que 
gozaba respecte a las mâquinas patentadas de la Owen Bottle 
Company. Ahora bien, en I9I6 6 1917 otra sociedad, la 
Hartford-Pairmont Company, patenté un procedimiento también 
automâtico, cuya explotacién concedié a varies fabricantes 
de botellas de leche. La Thatcher lanzé una ofensiva que, 
tras una serie de compras de titulos, le dio el control de 
esas firmas y, por lo tanto, los derecho s. exclusives a uti- 
lizar entrambas patentes. Se trahsfirieron a Thatcher todas 
las instalaciones de très sociedades rivales, que fueron di- 
sueltas, y ademas Thatcher compré el capital ..accionario de
cuarta, pero sin adquirir sus activos. La Comision ordené 
a la acusada que se deshiciera de todos los elementos fi­
sicos y patrimoniales, asi como de los derechos industria­
les de las très primeras, y de las acciones de Woodbury.
Pinalmente, en el caso de la International Shoe 
Company (vide supra, pagina 10@, que habia adquirido todas 
las acciones de W. H. McElwain Company, iniciadas las actua- 
ciones por la Comisién, la entidad adquirente, que mientras 
tanto habia comprado también los activos fisicos, quiso evi- 
tar que la investigacion siguiese adelante, vendiendo osten­
siblemente los titulos de referencia. La Comisién estimé 
que, en puridad, International Shoe no habia enajenado el 
capital de McElwain y, como esos activos eran resultado di- 
recto de una compra ilicita de acciones, décrété que Inter­
national deberia renunciar también aellos.
La conclusion que se infiere de las causas exami- 
nadas ofrece un balance mas bien favorable sobre los propé- 
sitos de la Comision en orden a perseguir y desvirtuaf no 
sélo formalmente, sino con efecto positivo^ los ayiintamientos 
y concentraciones incompatibles con la libertad real de com­
petencia. Nadie podra reprochar a los Comisarips que no se 
atuvieran estrictamente a la letra de la Ley CLAYTON,* por èl 
contrario, trataron de sacrificar o, mejor dicho, de forzar 
en sentido extensive el texte para preservar su espiritu (lex 
minus dixit quamm voluit), a saber, la salvaguardia del mië- 
mo nivel de competencia que existia antes de la infraccion, y 
verdaderamente mal cabia lograr el objetivo si no se requeria 
a la entidad adquirente a enajenar los activos fisicos, ade­
mas de les titulbs îaismos. Ahora bien, la bien llamada poli-
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tica interpretative y ejecutiva de la Comision fue objeto de 
sistematica revisién por el Poder Judicial, y sobre todo, por 
el Tribunal Supremoy en términos que cas! no que dé auto sobre 
auto del dispositive montado a lo largo de un decenio de en-
cuestas y resoluciones.
c* - Aplicacién del ooncepto legal de "competen­
cia desleal".- En diverses expedientes incoados con motive de 
compras de activos fisicos con anterioridad a la adquisicion 
de acciones o s in que concurriera esta ultima, exactamente en 
dieciseis de les treinta y ocho incoados durante los anos 1915 
a 1926, adujo la Comision que se habia infringido, ademas, el 
arts 52 de su propia Ley fundacional, prohibitive de los "mé­
todos desleales de competencia" (unfair methods of competition) 
Ahora bien, la solUcion adoptada en cada uno de ellos se basé 
claramente en el arts 72 del texte CLAYTON, tanto por el cri- 
terio de ilegalidad escogido como por las facultades que con- 
ferla al érgano el arts 11 ya resumido en otro eplgrafe. Es, 
en efecto, concluyente que en los casos en que no se hallé 
prueba satisfactoria para sustanciar el cargo de infraccion 
de la Ley CLAYTON la Comision no dictara ninguna orden de 
enajenacién* En otras palabras, no hubo un solo asunto en 
que la Comisién juzgase que el arts 52 da su Ley creadora 
la facultaba por si solo para decretar auto desposesorio.
La razén, al menos aparente, del cargo de violacién simulta­
né a de entrambos preceptos era que la Comisién interpretaba 
la compra de titulos de capital de entidades competidoras como 
ejemplo o especie de la figura genérica de "competencia des- 
leal", y que ésta, y no otra, habia sido la intension del 
Congreso legislador (86),
Dé los restantes veintidés casos instruidos bajo 
el arts 72 antes de finalizar el afLo 1926, la Comision in­
formé que once se habian incoado por "métodos desleales de 
competencia", aunque no se mencionaba el art® 52. En otros 
dos se citaban entrambas disposiciones, pero la invocacién
(8b) üomo apunta MVÏÏ) MAËtïN (opi: cit., pég. 94), la reaïi- 
dad es que el arts 5s lo afiadié la Comisién de Comercio 
Interestatal del Senado para arbitrar una disposicién équiva­
lente a los preceptos sustantivos del proyecto CLAYTON, de cu­
ya tramitacion se habia encargado el Comité Judicial.
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tos no existlan circimstancias objetivas indicadoras de que 
la Comisién tuviese razén especial para no considerar las 
operaciones de adquisicién como constitutives también de mé­
todos desleales contraries al repetido precepto de la Ley 
fundacional; todo lo cual pare ce confirmer la impresién de 
que los Comisarios concebian las compras de capital o ac­
tivos materiales como subespecie de la competencia ilicita.
Por lo demés, en el période de referencia se ini- 
ciaron diverses expedientes fundados adrede en presunta vio­
lacién del articule 5®, sin que se citase el 7®# Asi, en 
1922 se acusé a la Bethlehem Steel Corporation (entonces 
y aün hoy la segunda empresa siderurgica del pais) y a la 
Lackawanna Steel Corporation de prâcticas desleales en el 
sentido de quelles demandados, al tomar parte en un acuerdo 
de agrupar o refundir sus propiedades, négociés y partici- 
paciones en una empresa comun, en virtud de lo cual las pro­
piedades, participaciones y negocios de Lackawanna... deberan 
ser adquiridos por ... Bethlehem,, •. van ... a efectuar una 
asociacién que contrôlera porcentajes sustanciales de la fa- 
bricacién de ciertos productos de hierro y acero especiâ.-
mente en el Estado de Ohio y todo el territorio al Norte del 
rio Potomac y al Este de ese Estado, integracién ... que ten 
derâ peligrosamente a estorbar y mermar la competencia y a 
restringir el trâfico y comercio, asi como el pacto consti- 
tuye tentative de monopolizar.. Aunque no se recurriese 
al articule 7®> se redactaba la acusacién de tal modo que se 
la pudiese ponderar con los médulos de ilicitud de la Ley CLAY 
TON. La razén de que unicamente se invocase el articule 5® 
del otro texte era, al parecer, que no se habia efectuado 
compra alguna de titulos de capital. Sin-embargo, el expe­
diente se sobreseyé (febrero de 1923) sin desembocar en la
la.sts U.W JUJ.UXU, ^ sj-tx ■ xuôtuxuxx utj mu oivu»" •
El segundo caso fue otro incoado en 1923 contra la 
prc%'iA "^^thiehem Steel Co. y varias sociedades cuyps activos 
habia adquirido aquella, si bien la Comision invpco, ademas, 
la ley CLAYTON y los articules is y 3® de la Ley SHERMAN.
El fundaments era que todo acto contrario al orden publico, 
tal como este se concebia en las Leyes CLAYTON y SHERMAN cons- 
tituia un metodo desleal de cpmpetencia y, por lo tanto, su­
jets al ambits material de la Comision (87).
Consignemos, por fin, que la Comision dicté un so­
lo auto de enajenacion como resultado de cargos unicamente 
fundados en el concepts de "competencia desleal". Eue en 
1923 contra la mundialmente cpnocida Eastman Kodak Company, 
que habiendo comprado tres laboratorios equipados para fa­
bricar impresiones positivas para peliculas de cine a partir 
de negatmos cinematograficos, se habia entendido con. otros 
promuetores para abstenerse de explotar esas instalaciones 
mientras.las demas companies adquiriesen todos sus suminis- 
tros de peliculas a.fabricantes americanos de cintas. La Co­
mision vio en la maniobra una"colusién o agrupacion restric­
tive del trafics" cuyo efecto era mantener, retener y exten­
der el monopolio de Eastman Kodak en la fabricacién y venta 
de peliculas cinematograficas positivas, y mermar sustancial- 
mente la competencia en la venta de este articule. Consi- 
guientemente, se dicté auto que obligaba a las entidades acu- 
sadas a "césar y desistir de conspirer, agruparse, asociarse, 
pactar y cooperar", y e specif icamente a Eastman Kodak a ven­
der los tree laboratorios a partes ajenas a la agrupacién.
La Comisién juzgé, probablemente, que el efecto de las adqui­
siciones y practicas conexas no habia sido el mismo que el pro
(87) É1 caso se enconirata aun pendienie de solueién en l926, 
y no llegé a sustanciar se en via judicial, seguramente 
porque,a la vista de las çrimeras sentencias réviseras del Su­
premo, la Comisién decidio abandonar la lucha.
hibido por las Leyes SHERMAN y CLAYTON, y como no tenia ju- 
risdiccién sobre las infracclones de la primera ni tampoco, 
en virtud de la segunda, sobre adquisiciones no accionarias, 
acudio al recurso de interpreter que el arts 3- de su Ley 
fundacional era extensive a los hecho s comprobados en el 
expediente. Mas adelante resenamos la revision judicial del 
casOo
b). Interpretacion de los Tribunalss.
De 1926 a 1934, los diversos escalones del Poder 
Judicial repasaron sistemâticamente los principales acuer- 
dos de la Comision. Siguiendo el mismo orden del apartado 
a), examinemos primero la line a interpretative del Supremo 
en cuanto al modulo de ilegalidad o ilicitud del articule 
7®, y a continuacion la actitud adoptada por la Administra- 
cipn de Justicia ante adquisiciones de activos fisicos fru- 
to de compras ilicitas de acciones.
a* - Jurisprudencia sobre el modulo de ilega­
lidad (st^dard of illegality),- Solo en una oc asi on ( Inter­
national Shoe Company) examiné el Tribunal Supremo la inter­
pret ac ién _de_l&s_ Comisarios sobre el significado material del 
art® 7®, pero antes y despues de la sentencia correspondiente 
los Tribunals8 de Àpelacién de Circuits éjercieron labor ré­
visera.
Por lo que se refiere a la jurisprudencia de cir­
cuits, espiguemos los pronunciamientos mas llamativos. Con 
motivo del asunto ALCOA, el Tribunal de Apelacién del Tercer 
Circuito fallé en 1922 que "merma de competencia" ( lessening 
of competition) y "tendencia 'al monopolio" (tendency toward
monopoly) no son ncesariamente conceptos sinénimos, y que pue-
/
de incluse darse la segunda sin que se haya menguado la compe­
tencia entre adquirente y adquirida. Asimismo déclaré inne- 
cesario -con un veto en contra- que hubiese existido compe­
tencia de hecho entre las dos sociedades para que se pudiera
apreciar merma sustancial de competencia, ya que la Ley pre- 
veia tanto la competencia "potencial" (potential competition) 
como la efectiva (actual competition).
Por desgracia, la Comision no supo o no quiso apro- 
vechar la ventaja que le conferia esa interpretacion literal, 
como lo prueba que sus rosoludones en los tres casos de la 
industrie de conservas carnicas y en el de Thatcher Company 
postulasen la demostracion de la existencia previa de lucha 
efectiVa y que,en otros casos, calificasen la merma de compe­
tencia como sinonimo de tendencia al monopolio. El resul­
tado fue que en asuntos posteriores los Tribunales revisaron 
autos basados en un criteria mucho mas estrecho y literal que 
el esbozadp por el Tribunal del Tercer Circuito a propésito 
de ALCOA, y que,, a pesar de confirmar los acuerdo s del or­
gans a quo, o quiz a por eso. mismo, adoptaban, deliberadamente 
o no, su mismo planteamiento basico, con lo que a la larga 
la Comision restringio su propio radio de acciénr Ooncre-—  
tamente, en el caso Western Meat Company, el Tribun^ de Ape­
lacion del Noveno Circuito confirmé la deduceién de los Co­
misarips de que existié una competencia "activa y sustancial" 
entre Western y Nevada Packing Company, y que, por lo tanto, 
la adquisicién habia reducido sustanciaimente esa competencia 
(con lo que implicitamente se admitia que para haber dismi- 
nucién notable era précisa, no simplements una rivalidad po­
tencial o posible, sino una lucha real), y sobre todo en el 
caso Swift and Company, el Tribunal de Apelacién del Séptimo 
Circuito interprété que, aun siendo el médulo de la Ley CLAY­
TON mas amplio y flexible que el de la Ley SHERMAN, era nece- 
sario que hubiese existido competencia sustancial antes de la 
adquisicién.
Ahora bien, en cuanto a la interpretacion del cri- 
terio de ilegalidad, el caso mas importante fue, con lûucho, 
el de International Shoe Company. Como se recordara, la Co-
mis ién habia juzgado que la compra por International de la so­
ciedad McElwain Shoe violaba el articule 7® de la Ley CLAYTON 
y ordenado, en consecuencia, a labdquirente que se deshiciese 
de los titulos y activos fisicos de la entidad comprada, In­
ternational Shoe recurrié al Tribunal de Apelacién del Primer 
Circuito y éste desestimé el recurso, confirmando el fallo de 
la Comisién. La acusada obtuvo recurso de certiorari ante el 
Tribunal Supremo, el cual caso la sentencia del inferior (88). 
Los principales fundamentos de impugnacién del auto despose­
sorio eran que no habia existido "competencia sustancial" an­
tes de la operacién y que, en el memento de la compra, el es­
tado financiero de McElwain conducla ineluctablemente a la 
venta o liquidacién del negocio, vedando toda perspective de 
competencia futura; el Supremo los considéré déterminantes y 
décliné, en consecuencia, el examen de los restantes aspectos.
La realidad es que fue la propia Comisién quien pr^ 
déterminé la interpretacion judicial del caso, por haber de- 
sarrollado una hermeneutic a que insistla en la necesidad de 
probar la previa competencia efectiva en grade sustancial y 
subrayaba la importancia prioràtaria de las relaciones entre 
los protagonistas siempre que por las circunstancias y condi- 
ciones concretas del mereado, repercutiese un acto de parti- 
cipacién mayoritaria o de compra en la estructura del sector. 
Asl que dab an los Tribunales en situacién de tomar como médulo 
el enfoque que la Comision misma habia aplicado, a saber, cen- 
trarse preferentemente en la cuestién de si la rivalidad co­
mer cial entre las dos firmas habia sido o no manifiesta y apre— 
ciable. Pues bien, el Supremo ataco el nudo y, a diferencia 
dé los considerando s del érgano instructor, traté de formular 
una racionalizacién legal de su pronunciamiento, mejor dicho 
de apurar el concepto de competencia desde una éptica jurl-
(88) International ^hoe Company v. Pederal Trade Commission 
' (193Ô), tJ.S. 291.
dica.
El Supremo concluyo que, si bien entrambas socie­
dades se habian dedicado a la venta de zapatos de cuero de 
vestir a diversos clientes que los revendlan al por mayor o 
al por mener en diverses zonas del mismo grupo de Estados, 
no abasteclan los mismos mercados. Justamente en el sentido 
de la palabra mereado residla el matiz decisive. La sen­
tencia retuvo, en efecto, que mientras los zapatos de In­
ternational Shoe estaban hechos totaimente de cuero y eran 
de mejor calidad para use diario, los de McElwain usaban en 
cierta medida productos sustitutivos del cuero, estaban me­
jor terminados y eran de "apariencia mas mode ma", por lo 
que se vendlan preferentemente en las grandes ciudades como 
prendas propiamente de vestir, Hasta la politico comercial 
de entrambas firmas diferla: McElwain solia tratar con mayo- 
ristas, o sea almacenes de poblaciones importantes, etc.), 
mientras. que International se relacionaba, sobre todo, con 
agentes y représentantes de calzado en localidades menorea. 
McElwain indicaba en el zapato el nombre del représentante o 
agente local cuando éste se lo pedla, lo cual le aseguraba el 
apoyo de esos négociantes, cosa que International rehusaba. 
Los testimonios considerados sehalaban, por otra parte, que 
el noventa y cinco por ciento de las ventas de McElwain se 
hacla en poblaciones de diez mil o mas habitantes; mientras 
que el noventa y cinco por ciento de las ventas de Interna­
tional se localizaba en ciudades pequenas de seis mil habi­
tantes o menos.
En definitive, el fallo sostenla que para que se 
pudiese hablar de competencia sustancial entre dos empresas, 
ten£an que vender las dos en un mereado definido por la ma- 
yor£a de las notas de la competencia pura - producto absolu- 
tamente homogèneo que supusiera, ademas, proporcion superior 
al cinco por ciento de las ventas de cada una, si vend£an mas
de un artloulo e identidad de clientes, A tenor del razona- 
miento, el Supremo hàbria tenido que preguntarse no sélo en 
qué medida los productos de entrambas firmas eran indiferen- 
ciados y capaces, por lo tanto, de satisfacer las mismas ne- 
cesidades de todos los consumidores, sino también en qué gra­
de los mismos consumidores adquiririan, efectivamente, ar-
-
tlculos de una y otra a la vez. Sin embargo, al Alto Tribunal 
no parecié siquiera reparar en que existia cierta competencia 
entre dos empresas, si una porc ién, incluse marginal, de la 
demanda del tipo general del articule podia ser cubierta por 
cualquiera de ellas, como habia sucedido alguna vez, segun 
la encuesta de la Comision. Igualmente ignoré la posibilidad 
de que la competencia quedase mermada por la desaparicién de 
una firma que, como McElwain, ténia al fin y a la postre ca- 
pacidad potencial de ofrecer un articule con caracteristicas 
y a precios taies que un porcentaje significative de los 
clientes de International habria pasado quizas a McElwain. Ni 
tampoco se avino a reconocer que la empresa adquirida habria 
podido seguir compitiendo con su adquirente, de igual. modo que 
en el pasado y, por el contrario, se limité a retener que la 
situacién financiera de McElwain hacia insignificantes sus po- 
sibilidades de perdurar en el mercado. • -
La opnién mayoritaria concluyo: "Queda claro, pues, 
que respecte al noventa y cinoô por ciento del negocio no ha­
bia de hecho competencia ni lucha o tendencia observada de lu­
cha en el mercado por atraerse a los mismos compr adore s; y es 
évidente que, eliminando lo anterior, el reste es de tan poca 
importancia que qui ta fundamento real a la apre ciac ién de que 
existia competencia sustancial entre las dos corporaciones".
Ahora bien, lo que antecede no fue, en definitive, 
a nuestro juicio, la afirmacién mas inquiétante. Lo verdade- 
ramente nuevo y sorprendente eh la sentencia era la adopcion 
de la "régla de razén" (rule of reason), o sea, el mismo cri-
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habia matizado (y, hasta cierto punto, desvirtuado) la apli­
cacion de la Ley SHERMAN, si bien esta vez no se aducia la ex— 
presion. Sentado que no habia existido propiamente competen­
cia entre los protagonistes, la opinion mayoritaria del Alto 
Tribunal afirmaba que lo poco que de competencia se habia ob- 
servado en sentido estricto, no era "sustancial", arguyendo 
que el articule 7® de la Ley CLAYTON respondia al deseo de 
"protéger aJL publico contra los males que previsiblemente de- 
rivarian de la merma indebida de competencia", y que, en con­
secuencia, "la simple adquisicion por una corporacion del ca­
pital de un competidor, aun cuando de ella pueda resultar cier­
ta disminucién de la competencia, no esté prohibida; la Ley 
unicamente trata de las adquisiciones que probablemente va- 
yan a originar una merma de la competencia en grade sustancial 
... es decir, en un grade que afecte perjudiciaimente al pu­
blico" .
Asi, a los quince afios de su promulgacion, la Ley 
CLAYTON sufria, por asi decir, su primera capitisdiminutio o, 
cuando menos, edulcoracion, por el mismo camino -mejor diriamo© 
rodeo- que su antecesora la Ley SHERMAN, a saber, en virtud de 
una interpretacion benevola segun la cual no se prohibia de- 
terminada figura por el simple hecho de que fuese restrictiva 
de la competencia, sino solo en tanto en cuanto perjudicase 
el interés publico.
El Juez STONE emitio un voto particular, que fir- 
maron también los Jùecês HOLMES y BRANDEIS, figuras en la his- 
toria del foro norteamericano, y por el que se formulaban gra­
ves reproches a los autores de la sentencia, entre otros el 
de que desconocieran la fuerza vinculante^de los resultandos 
de la Comisién, ya que cumplian el re qui si to legal .de funda- 
mentarse"en testimonios" (supported by testimony). Se argu- 
mentaba c one re tamente que habia existido competencia efectiva
zaban a las mismas conrunidades locales a través de diferentes 
canale 8 de distribucién: los de International .mediants ven­
tas directes a minoristas de todos los Estados Unidos; los 
otros, de la McElwain, a través de ventas en treinta y ocho 
Estados, principalmente a mayoristas que, situados en ciuda­
des importantes, revendian, a su vez, al comercio minorista. 
Sin embargo, el cogollo del voto particular era la interpre­
tacion que brindaba la controvertida nocion de "competencia 
sustancial", y en este punto STONE afirmaba sin rebozo que 
por estos vocablos se entendia la situacion en que dos firmas 
ofrecieran en venta productos de "la misma catégorie gené­
rica" (of the same general type), capaces de satisfacer uses 
similares, al mismo "grupo general de clientes potenciales" 
(the same general group of potential customers). En honor a 
la verdad, esta interpretacion parecia ser mas adecuada a la 
re alidad economic a del siglo XX, caracterizada por la enorme 
diversificacion de los productos y articulos y por la compe­
tencia, no tanto entre fabricantes de la misma mereancia como 
entre las mereancias mismas, es decir, entre productos que por 
su similitud y su capacidad concurrente para satisfacer deter- 
minada necesidad, se califican en Teoria Economica de "bienes 
sustitutivos". Pronto operaria la gravitacion psicologica de 
la nuèva jurisprudencia. Efectivamente, a los dos ahos, se 
sustanciaron a nivel de Tribunal de Circuito dos recursos que, 
con mptivo de acuerdos desposesorios de la Comision, impug- 
naban la interpretacion literal del art® 7® de la Ley CLAY­
TON.
En octubre de 1928, la Comision expediento a la em­
presa carbonlfera Temple Anthacite Coal Company, que cuatro 
afios antes habia comprado integro el capital de la Temple Coal 
Company y el noventa y ocho por ciento del de East Bear Ridge 
Colliery, con el resultado de que se re du jo sust anci aiment e la
competencia entre las -dos'ultimas. En los hechos quedé pa­
tente que entrambas firmas adquiridas se dedicaban a la ex- 
traccion y venta de los mismos tipos y grados de antracita, 
es decir, que negociaban con un pro duc to homogène o, y que 
vend!an la cuarte parte de la produccion a clientes de Pennsil 
vania, y si bien era cierto que cada una canalizaba sus ven­
tas a través de distribuidores diferentes, se consideraba que, 
en de fini ti va, la mercancia de las dos se vertfa:. en las mis­
mas zonas y en algunas zonas a los mismos clientes. La Co­
mision juzgo que la operacion habia desvirtuado no tablemen te 
la pugna entre las dos sociedades y ordeno, en consecuencia, 
a la possédera de los titulos comprados que enajenase el ca­
pital de una y otra.
La Temple Anthracite recurrié al Tercer Tribunal 
de Apelacién, el cual por dos votes contra uno sentencié, 
en 1931, que las conclusiones de la Comisién no se apoyaban 
en pruebas suficientes, concretamente, sobre la relacién en­
tre las ventas de Temple Coal y Bear Ridge Valley y las ven­
tas totales de antracita del mismo tipo y calidad en la ré­
gion, y que de lo averiguado acerca del valor total de lo pro 
ducido por ambas, parecia deducirse que esa proporcion no po­
dia ser considerable, También arguia el Tribunal la no demos- 
tracién de competencia inmediata entre las dos minas* Solo 
habia pruebas de competencia indirecta, o sea, a través de 
las distribui doras de cada una, que de todos modo s continua- 
ban distribuyendo el carbén con la misma politica de mutua 
competencia que antes de la operacion.
Es interesante consigner brevemente el voto parti­
cular del Juez WOOLLEY, por su fidelidad a los conceptos de 
la Teoria Econémica, y, por supuesto, al texto literal de la 
Ley CLAYTON. Afirmé que el cargo formulado trataba exclusi- 
vamente de la reduceién de competencia entre las dos compa­
nies adquiridas por Temple Anthracite, no de la reduceion de
competencia entre esas entidades y otras del mismo sector.
A su juicio, la Temple Anthracite habia logrado, actuando co­
mo compahia holding, el control absoluto de las dos firmas y, 
por consiguiente, también la capacidad de decidir qué pedidos 
aceptaria y cuales rechazaria cada una de ellas, facultad 
que anteriormente ejerciera con entera independencia. Lo 
significative y util de este planteamiento era la concepcion 
de la "competencia" como facultad de que goza una firma para 
de dinar pedidos, a menos que le parezcan aceptables las con- 
diciones, y en el caso concreto de Temple Anthracite. WOOLLEY 
estimaba que sus dos adquisiciones habian capitidisminuido la 
independencia econémica de las firmas compradas, desde el me­
mento en que, al decidirse por la aceptacion o el rechace de 
una oferta de compra, ninguna de las dos se sentiria ya in- 
fluida por el temor, o simplements, por la prevencion de oo- 
mo reaccionaria la otra.
La Comision decidio por mayoria de sus miembros so­
liciter permise para interponer recurso de certiorari ante el 
Supremo, pero el Abogado General (soliciter general) se pro- 
nuncio en contra.
Meses después, en el mismo ano 1931, el Tribunal 
de Apelacion del Segundo Circuito dicté una sentencia simi­
lar a la expuesta, en virtud de recurso contra el auto de 
enajenacién dictado en el caso V. Vivaudou. Inc. (89), a la 
que en mayo de 1927 la Comisién habia acusado de adquirir el 
capital accionario de dos competidoras en la venta de articu­
los de perfumeria, cosméticos y drogueria. El asunto diferia 
del anterior en que los articulos vendidos por las tres fir­
mas eran marc as altamente diferenciadas, con su respectiva 
publicidad especifica. La instruccién concluyé que las dos 
operaciones habian reducido el comercio y tendido a crear 
un monopolio, asi como a rebajar sustancialmente la compe­
tencia entre las firmas compradas, a la vista de sus volu- 
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menes de venta durante los dos anos inmediatamente anterio- 
res* Sin referirse a la e structura del mercado nacional, la 
Comision dictamino que cada una de las firmas habia sido uno 
de los factores importantes en la industria a que se dedi- 
caba, y dicto el consiguiente auto desposesorio, que no so­
lo afectaba a los titulos accionarios, sino también a los ac­
tivos de las dos companias compradas,
Por unanimidad el Tribunal de Apelacion revocé el 
auto, reteniendo que, segun las pruebas aportadas, el vo- 
lumen global de ventas anuales en el sector ascendia apro- 
ximadamente a ciento veinticinco mi11ones de délares (mien­
tras que el de una de las tres empresas habia sido de dos o trs 
millones antes de la compra de sus titulos)• El Tribunal 
afirmaba: "No puede haber tendencia monopolistica en la ad­
quisicién del control de patrimonies que aüadian cinco mi­
llones de délares al volumen del acusado, que era d e tres 
millones, si se toma en consideracién el total del negocio 
en el pais, que importa, por lo menos, ciento veinticinco mi­
llones". A mayor abundamiento, existian de trescientos a 
quinientos fabricantes de perfumes y cosméticos, asi como 
unos très mil productores de polvos faciales, y por otra par­
te, no se habia comprobado incremento alguno en los precios, 
reduceién del volumen producido, o reparte del territorio en 
zonas de influencia, El Tribunal retuvo las manifestaciones 
te s t if ic aie s sobre el date de que las firmas habian hecho sus 
may are 8 c if ras de yenta en articulos diferentes, y de que la 
entidad expedientada habia efectuado las adquisiciones para 
estimular su facturas ién precisamente en los renglones de ar­
ticulos de tocador, en que sus ventas eran pequeîias.
La Comisién voté contra la idea de promover re­
curso de certiorari.
En re alidad, la e structura del mercado de cosméti­
cos respondia caracterizadamente al modèle de competencia mo-
nopolfstica, que magistralmente describirla E, H, CHAMBERLIN
el afio aiguiente en su tesis doctoral del mismo tltulo so­
bre la situacién en que el produc to se diferencia por va­
rie dades que mas o menos sustitutivas y no completamente 
fungibles, convierten a cada oferente en monopolista de su 
propia marca o especie. Con arreglo al precedents de Inter­
national Shoe, en que se observé una e structura seme jante, 
era muy dificil para cualquier Tribunal de Apelacién fallar 
en sentido que no fuera revocar el auto desposesorio. Le 
todos modos, el fallo no de j aba de basarse en una interpre- 
tacién discutible y peligrosa, que muy bien podia abrir via 
a concentraciones susceptibles de resbalar por pendientes 
monopolisticas. El simple hecho de que el volumen de ventas 
de las firmas integradas fuese de ocho millones de délares 
y el volumen total déj/negocio en la nacién de ciento veinti­
cinco millones de délares, no excluia necesariamente la po- . r 
sibilidad de que quedase la competencia sustancialmente mer- 
mada en el mercado de algunos de los articulos en deter- . 
minadas partes del pais.
En resumen, la actitud de la magistratura ante el 
art® 7® -dfe la Ley CLAYTON recorté, casi diriamosg desvirtué, 
sus posibilidades de aplicacién autonéma. No olvidemos que 
el significado literal del precepto prdcticamente proscribia 
de modo automâtico toda compra de participaciones accionarias, 
ya que forzosamente toda operacién de esta indole tendria, 
por consecuencia, la desaparicién de toda pugna comercial en­
tre los protagonistas. Pero no atreviéndose a extraer esta 
dedd.ccién légica (quizâ, por su rigor), el Supremo "eludié 
la responsabilidad de dar un contenido especifico a la Ley 
(CLAYTON), volviéndose hacia el criteria de ilegalidad de 
la Ley SHERMAN" (LAVIDL. MARTIN, op. cit., pâg. 146, in fine).
b ’ - Jurisprudencia en materia de adquisicién de 
activos fisicos.- En una serie de casos que empesé con tres
sentencias conjimtas (23 de noviembre de 1926) y termine con 
el asunto Arrow-Hegeman, en 1934, el Supremo révisé sistemâti­
camente la politica seguida por la Comisién acerca de las trans 
ferencias de activos fisicos efectuadas al socaire de com­
pras de titulos accionarios de la empresa propietaria. Los 
tres expedientes simultâneamente resueltos fueron Western 
Meat Manufacturing Co., Thatcher Manufacturing Co# y Swift 
& Co#, y, en los pârrafos inmediatos, resumlmos asi sus vici- 
situdes procesales como la solucién final, .....
Disconforme con el auto desposesorio, la Western 
Meat recurrié al Tribunal de Apelacién del Noveno Circuito, 
que en septiembre de 1924 dicté sentencia plenamente confirma- 
toria. La sociedad solicité y obtuvo una nueva vista del ca­
so (rehearing), y en febrero del ano siguiente el Tribunal 
modifieé su pronunciamiento, disponiendo que se eliminara 
del auto la prohibicién de transferencia de los activos fi­
sicos de la compahia adquirida a la Western Company (90). El 
Tribunal exponia, justifieando su nuevo fallo, que en virtud 
del articule 11 de la Ley CLAYTON, la Comisién sélo podia 
obliger a la empresa culpable a que desistiera de las prac­
tices de infraccién del texto legal, concretamente la po­
se sién de titulos de empresa dedicada al mismo ramo industrial 
o mercantily sin que fuera posible extender esas facultades de 
modo no previsto por la propia Ley.
Ahora bien, como la Cbmisién habia basado también 
BU auto en el articulo 5® de àu Ley genitriz, la sentencia se 
referia expresamente a este cargo, para terininar reforzando la 
conclusion de que el érgano instructor carecia de facultad le­
gal para ordenar desposesion de activos materiales. Efectiva­
mente, el articulo hablaba de "métodos desleales de compe-
(90) Como se recordara, la Comision temla que antes de la ena- 
jenacién forzosa de los titulos de Nevada Company, la 
Western hiciese que Nevada le vendiera sus activos fabrilea, y 
por eso habia dictado auto de enajenacién que abrcaba entrambos 
elementos.
Tencia" y ae que ±a uomision poaria oorigar a j.os auxores a 
"cesar y desistir" en esas practices; por lo cual^ argumen- 
taba la magistratura que lo unico que se podia legalmente dis- 
poner era la interrupcion, la suspension de la tenencia ili­
cita de acciones de una competidora, pues s6lo en eso, y no 
en la compra de activos, consistia el cargo. Implicitamente 
la sentencia contestaba en sentido ne gat ivo a la interrogante 
de si la adquisicion y tenencia prolongada de elementos fi­
sicos conseguidos median te la compra previa de acciones cons- 
tituia metodo desleal de competencia. Desgraciadamente el 
Tribunal no razono su conclusion, vacio tanto mas sorprendente 
cuanto que, como se ha dicho, su segundo fallo reformaba el an 
terior en el mismo punto.
Por su parte. Swift and Co. recurrio ante el Tribu­
nal de Apelacién del Séptimo Circuito, que en febrero de 1925 
emitié fallo absolutamente ratificador (no mencionaba el ar­
ticule 5® de la Ley creadora de la Comisién, a pesar que el 
auto se habia basado tanto en este precepto como en el séptimo 
de la Ley CLAYTON). El recurso no negaba la facultad del ér­
gano instructor para ordenar la disposicién de los activos ma­
teriales, pero impugnaba el criterio de ilegalidad àdoptado.
Pinalmente, Thatcher se habia opuesto a la ejeoucién 
del auto desposesorio, y al acudir la Comisién ante el Tri­
bunal de Apelacién del Tercer Circuito para obtener un fallo 
ejecutivo, la sociedad se defendié alegando que, en realidad, 
no habia adquirido los titulos de las otras tres compahias 
(Essex, Travis y Lockport) sino unicamente sus activos fi­
sicos, que los titulos del capital los habia comprado su pre­
sidents a titulo estrictamente personal, y que, por otra par- 
te, la Comision no estaba legitimiada para mandar despose- 
sién de otra cosa que titulos de capital. El Tribunal es­
timé, por el contrario, que Thatcher adquirié los titulos ac­
cionarios, aunque indirëctamente, y en cuanto al ultimo punto.
sostuvo que la Ley no se limitaba a castigar, sino que pro- 
cur aba arbitrar remedies: "No en todos los casos puede la Co— 
misién decidir sobre bienes adquiridos a través de la compra 
de acciones, pero cuando, como suce de en éste, la corpora­
cion.,. ha despojado de su valor a los titulos y,por lo tan­
to, la simple disposicién del capital dejaria a la compahia 
en plena posesién de los frutos integros de, la transaccién 
prohibida, opinâmes que la Ley faculta a la Comisién para 
e jecütar su mi s ién extendiendo su poder al patrimonio fi- 
sico (property)".
Surgia discrepància entre los Tribunales de Cir­
cuito, pues mientras todos estimaban que las adquisiciones 
accionarias conètituian violacién del art® 7® del texto CLAY­
TON, el del Noveno Circuito afirmaba que ni esa Ley ni la 
creadora de la Comisién legitimaban al departamento para dic- 
tar autos de enajenacién de elementos fisicosj el del Sép­
timo aprobaba una orden de esta naturaleza sin considerar ex- 
plicitamente el asunto y el del Tercero, sin retener la Ley 
de la Comisién Federal, apoyaba otra orden desposesora, de- 
clarando de modo general la licitud de todo auto de enajena­
cién de bienes adquiridos como resultado de una compra ile- 
gal de acciones.
El Tribunal Supremo otorgé recurso de certiorari 
en los tres casos, los examiné conjuntamente y dicté senten­
cia comun en noviembre de 1926, la,cual casaba los tres fa- 
llos a quo. Se establecia un distingo sugestivo, segun que 
al dictar la Comisién su auto de enajenacién de las acciones 
no se hubiese consumado aun la transferencia de la fâbrica y 
las instalaciones, o que se hubiese efectuado ésta con ante­
rioridad a la acusacién.
En el caso Western Meat, consideraba el Supremo que 
la unica manera de restablecer el nivel anterior de competencia 
•Gonsistfa precisamente en ordenar a la adquirente que se des-
hiciera no s6lo de las acciones, sino tambien de los bienes 
flsioos, y conclu!a confirmando el auto de la Comisién, in- 
debidame nte mutilado, a ^ su parecer, por el auto de la Comisién. 
En cambio, en el asunto Thatcher, decla: "La Ley (CLAYTON) no es 
de aplicacién a la posesién del negocio y patrimonio fisico 
de un competidor adquirido antes de que la Comisién. haya, em- 
prendido accién alguna, aun cuando esa posesién se haya lo­
grado mediante acciones ilegalmehte adquiridas... La Co­
misién carece de autoridad en estas circunstancias"4 En cuan­
to al expediente Swift » se resolvia cas! idénticamente; l'é. «Co­
mo se ha dicho en el n® 213 (^1 caso Thatcher), la Comisién 
carece de autoridad para obligar a quien haya adquirido la 
propiedad y posesién de bienes fisicos antes de haberse in­
coado procedimiento cnntra el, a que se despoje de ellos, aun­
que los haya obtenido mediante compra ilicita de acciones.
Son los Tribunales quienes deberan arbitrar el remedio que sea 
posible en una situacién de tal naturaleza" •
En 1934 la sentencia del caso Arrow-Hart y Hegeman 
asesté aparentemente un "golpe mortal" (DAVID D. MARTIN, op. 
cit., pâg. 118) al art® 7® de la Ley CLAYTON, al decidir por 
cinco votos contra cuatro que aun cuando la Comisién hubiese 
formulado acusacién de efectuarse una transferencia de insta­
laciones, ya podia ordenar la enajenacién*
En octubre de 1927, se organisé la Arrow-Hart and 
Hegeman Company como sociedad holding para adquirir todas 
las acciones con derecho a voto de la Arrow Electric Com­
pany y de la Hart and Hegeman Manufacturing Company, las cua­
les fabricaban y vendian acceseries para conduceion eléctri- 
cas. Como resultado de la operacion, Arrow Hart and Hegeman, 
se convirtié, segun la Comisién, en "el mayor produc tor de 
conductores eléctricos en los Estados Unidos y toda la compe­
tencia que habia existido entre las dos compahias fabricantes 
que dé eliminada". El érgano instructor acusé a la holding
-.9'
en marzo de 1928, pero antes de la recogida de testimonios 
se organizaron dos nuevas holdings a las que se asigné el ca­
pital de las dos sociedades propiamente industriales, mien­
tras que la holding primitive se disolvia. Por fin, hacia di- 
ciemhre de aquel aho, se fusionahan, conforme a las leyes de 
Connecticut, las dos entidades fabriles y las dos holdings, 
en vista de lo cual en junio del aho siguiente la Comision im- 
pugno a la nueva firma, titulada Arrow-Hart and Hegeman Electiic 
Co.,•ordenândola que se desprendiera de las acciones y de las 
“ instalaciones fabriles de la Arrow o de las de Hart and He­
geman, a su eleccion. La sociedad recurrio ante el Tribunal 
de Apelacion del Segundo Circuito, el cual confirmé el auto, 
estimancR^% %ia sociedad que ha adquirido acciones de otra 
en contravene ién de la Ley CLAYTON, se le manda que las venda, 
debe procéder con la "mayor hueha fe" (the utmost good faith) 
a eliminar la concentracién provocada. Como el proceso im- 
pugnado habia side posterior al auto de enajenacién y dado un 
-control] total a la nueva holding, el Tribunal concluyé, ba- 
sandose expresamente en el caso Western Meat, que la Comisién 
estaba facultada para disponer tambien la transferencia for­
zosa de los activos fabriles.
Por boca del Ponente ROBERTS revocé el Supremo, si 
bien por un solo voto de may pria, el fallo del Tribunal in­
ferior, tras el consabido arguments de que la oficina instruc­
tors sélo era una dependencia administrativa sin mas poderes 
que los cohferidos expresamente por la Ley y ayuna, desde lue­
go, de facultades de un tribunal de "equity" para dictar medidas 
reparatorias de otra indole que las legales, con lo que dene- 
gaba a la Comisién autoridad para decretar la desposesién en 
circunstancia alguna de bienes materiales. Ahora bien, ^cémo 
conci3iar el pronunciamiento con el fallo del caso Western Meat? 
El Supremo argumentaba que "cuando las acciones adquiridas en 
violacién de la Ley estân aun en posesién de la compahia in-
-fractora^ cabe oomplementar la orden desposeçorla disponiendo 
que durante el proceso no adquiera el infractor los bienes fi- 
sicos representados per las aoclones patrimoniales (aquf se 
citaba nominalivamente el asunto Western Meat). En el pre­
sente ease, el capital adquirido contra lo dispuesto en la 
Leyy y a no se hallaba en posesidn de la compafila holding al 
dictar la Comisi&n suaato”.
La interpretacidn transcrita surtla practicamente 
el efecto de obligar a la Comision a procéder con premura en 
sus autos de enajenacion forzosa para evitar que, apenas for- 
mulados los cargos iniciales, la companla adquirente utili­
zer a el capital comprado para consumer la adquisicidn del pa­
ir imonio flsico del ente competidor y .disolver éste (DAVID D, 
MARTIN, op. cit., pâgs. 20-21)*
La Comision acepto practicamente la sentencia como 
derrota inapelable y en los ahos posteriores centrd sus es- 
fuerzos en que se revisara la Ley CLAYTON, conerelamente que 
se prohibiera la transferencia de actives ffsicos entre com- 
petidores, para que se llenase as! una laguna que ya tenia nom­
bre en la terminologla antitrust: "the assets loophole", o 
sea el agujero, la trampa de los actives fisicos.
Tambien se planted el tema como puestidn central a 
-propdsito de la Eastman Kodak ( vide supra* pag. ), que re- 
currid ante el Tribunal de Apelaqidn del Segundo Circuito en 
solicitud de que se reformara el auto desppsesorio, El Tri­
bunal falld (con un vote en contra) que la Comisidn se habla 
equivocado (had erred) en juzgar que la adquisicidn de los 
1res laboratories de pelfeulas positivas constitufa un ml- 
todo desleal de competencia y, en. segundo lugar, y este era 
lo decisivo per ser tin pronunPiamiento general, que no podfa 
ejercitar una facultad tfpicamente judicial, como era la de 
mandar "a un ciudadano que venda bienes adquiridos en el ejer- 
cicio de un negocio", mientras no gozase de poderes legales ex-
presos*
El Supremo otorgo el reourso de certiorari a la Co­
mision y dieto su fallo en 1927, meses despues de la sentencia 
Swift. Western- Meat y - Thatcher. Per mayoria de votes se con- 
firmaba el acuerdo del Tribunal a quo, aunque se indicaba que 
no haqfa falta examinar si la Comision tenia ragdn o no al ca­
lif icar la compra como mitodo desleal, y que lo importante era 
centrârse en el nudo de si estaba facultada para ordenar la 
enajenacion de actives fisicos, punto en el que la sôntencia 
era categdrica: la Comisidn dlsponia unicamente de poderes"ad- 
ministrativos", no " judiciales"; no se le habla delegado fun- 
cidn ni autoridad propia de un Tribunal de “equidad”* C arec la, 
per consiguiente, de titulo para forzar a la compahia a des- 
prenderse de los tres laboratories adquiridos antes de que se 
incoara procedimiento.
c* - Conclusion.- la exposicidn ilustra las vaci- 
laciones y tendencies contradictories de la jurisprudencia fe­
deral, y demuestra que, en con junto, el Tribunal Supremo pro— 
oedid en sentido mas bien inmovilista, con hermen^utica exce- 
sivamente literal.,, privando a la joven Comisidn de funcionar 
con verdadera eficacia, sin perjuicio de que el fendmeno fuera 
tipico de la estructura del Estado modemo per doquierj para 
bien y para mal, el Poder judicial es siempre el mas conser- 
vador, el mas timorato y formaliste eh la aplicacidn de nue- 
vas ramas del derecho, mientras que los drganos de planta no- 
vicia se lanzàh audazmente a emplir su misidn, inmolando el 
rigor legal a la soberania del objetivo politico. En honor a 
la verdad o mas bien en pleitesia a la Ley, es indudable que 
el articule 11 de la Ley CLAYTON no hablaba mas que de enaje- 
nacidn forzosa de titulos, y que la aplicacidn del articule 
de la Ley fundâcional de la Comisidn a las adquisiciones 
de acciones y actives de firmas competidoras era, amen de 
problematica, un ingenioso ejercicio de malabarismo juridico
ma.s que una auT,eni,±ua px'upus±CJ.un xugxea. pruuau^e, aue—
mas, que por motivaciones de Indole profesional, por ”espf- 
ritu de cuerpo”, los magistrados de Washington no reconocieran 
a los funcionarios y economistas de la Comisidn facultad dis- 
positiva sobre la propiedad de individuos y sociedades mas 
alla de lo que expresamente reconocia la Ley, De cualquier 
modo, los ahos de 1927 a 1934 han quedado en la historia de 
la jurisprudencia antitrust sobre concentracidn empresarial 
como un periodo de frustacidn e importancia que dio al trus­
te con buena parte de las esperanzas puestas en la Ley ÎÏLAY- 
TON.
c). De 1930 a 1930s inhibicidn procesal, réformisme le­
gislative.
La jurisprudencia restrictive del Supremo impuso 
a la actividad de la Comisidn por concepto del artfi 7^ de la 
Ley CLAYTON apreciable reduceidn, El drgano instructor se de- 
dicd mas bien, como anunciâbamos al final de la Se ce idn an­
terior, a preconizar la reforma del precepto con el fin de 
colmar la brecha de la libre adquisicion de actives fisicos.
La Tabla si^iente nos muestra la decadencia de la 
gestidn investigadora y ejecutiva de la Comisidn desde 1927, 
ano en que comenzd la révision de sus aiftos por el Supremo, 
hasta 1950, en que se reformd la Ley CLAYTON (91).
Encuestas preliminares, acusaciones y autos de
1927 a 1950
A u t o s
Aho Encuestas preliminares Acusaciones desposesorios
1927 no hay dates publicados 2 1
1928 ” H I 3 0
1929 228 5 0
1930 98 6 2
1931 67 1 o
1932 52 1 0
1933 53 1 1
1934 45 1 1
1935 23 1 0
1936 39 2 0
1937 18 1 (siGUE) °
(SI) ' SÂVîî)'E;TtÂEm;~op:-cii7 '.' 'pggîhâ~i^:----------------------
Continuacidn de la Tabla;
A u t o s
Aho s Encuestas preliminares Acusaciones desposesorios
1938 26 1 0
1939 13 0 0
1940 . 18 3 0
1941 5 0 0
1942 1 0 0
1943 0 0 0
1944 1 0 0
1945 no hay datos publicados 1 0
1946 1 2 0
1947 5 0 0
1948 no hay datos publicados 0 0
1949 H  II II 0 0
1950 Il M  n 0 0
Total 
Puente :
693 31 
Informes anuales de la Comisi6n, 1927-1950.
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Las cifras son terminantes: aunque sumaran sete- 
cientas las investigaciones preliminares sobre posibles vio- 
laciones del articule 7®, solo se foimularon treinta y un car­
gos, y unicamente se dictaron cinco autos desposesorios, el 
ultimo de los cuales en 1934; es decir, en los dieciséis aîîos 
siguientes la Comision no ordeno a empresa alguna que se des- 
poseyera de las acciones adquiridas a otras compaÉas.
a* - Autos del periodo.- Los cinco autos fueron: 
el de enajenacion forzosa por parte de Armour and Ço. (vide su­
pra, pag.103 ) las acciones y actives fisicos logrados sub- 
siguientemente a la compra del capital de dos corporaciones, 
emitido a fines de 1926 (por eso figura incluido en el afto 
1927), y revocado por la propia Comision en marzo del a&o si- 
guiente a la vista del fallo del Supremo en el expediente 
Swift; los autos contra V. Vivaudou. Inc, y la Temple Anthra­
cite Coal Company, que, recurridos por estas sociedades, fue­
ron anulados por sendos Tribunalss de Apelacion de Circuito; 
en el aho 1933, el ya citado contra Arrow-Hart and Hegeman. 
que el Tribunal Supremo no quiso confirmer, y, por fin, en 
febrero de 1934, visperai-de la sentencia del Supremo en ese 
mismo asunto, el auto contra la Vanadium-Alloys Steel Company;
obligada a desprenderse de la totalidad. de las acciones de 
Colonial Steel Company ad^iridas en 1928 por la que entonces 
era Vanadium Company, productora de diverses tipos de aceros 
especiales para la fabricacion de herramientas• La orden no 
llego a la fase judicial,ya que al dictarse el fallo final 
del case Arrow, la compahia acusada aproveohé prestamente 
la ocasidn para comprar todos los actives fabriles de Co­
lonial Steel. (Volveremos sobre el expediente Vanadium, por 
su interes interpretative).
b* - Acusaciones formuladas en el periodo.- Pue- 
ron, pues, treinta y una en total, de las que ya hemos exami- 
nado las cuatro que se resolvieron en sendos autos despose­
sorios: las restantes veintisiete fueron sobreseldas (dismissed), 
doce de ellas por considerar la Comision que los teetimonios no 
acreditaban por si mismos que la operacidn impugnada podia 
reducir sustancialmente la competencia, restringir el comer- 
cio o tender a la ere ac ion de un monopolio, se gun la interpre- 
tacion del Tribunal Supremo en el asunto International Shoe; 
otras tres, porque la Comisi6n consideraba que ya no podla ha- 
cer nada tratândose de compras de actives; y las doce res­
tantes, por razones que no se especificaron en los informes 
correspondientes.
Suscita interés el caso de la Continental Sugar Com­
pany, en 1928, porque préfiguré en parte la decisién del caso 
International Shoe. La Comision habla acusado a Continental 
Sugar por la compra de Holland-St. Louis Sugar Company, compe- 
tidora en la produccion de remolacha azucarera, pero a los dos 
mese8, sin haber recogido todavla testimonio alguno, sobreseyé 
el atestado al comprobar que la adquisicion no reducla sustan­
cialmente la competencia en el sector, toda vez que las dos 
entidades solo produclan el cinco por ciento de la remolacha 
nacional. Por otra parte, la opinion mayoritaria juzgo que 
las dos corporaciones no competi an de modo efectivo, ya que
Holland-St. Louis estaba al borde de la quiebra, oircuns- 
tancia que, como se recordara, apreciaria el Tribunal Su­
premo en 1930 como decisive en la compra de McElwain por 
International Shoe. Precisamente como consecuencia de es­
te criterio judicial, se sobreseyo el mismo aho el cargo 
formulado contra Charles Freshman Company, Inc. en mérite 
a la precaria situacion financiers de la sociedad adquirida. 
Por la misma razon, temino con sobre se imiento seis ahos 
de spues el expediente contra Van Kannel Revolving Door Com­
pany. Asi se perfilarla a lo largo de las decadas la que 
c abri a llamar excepcion de la compahia moribunda.
Uno de los expedientes en que la Comision se li­
mité a considerar si el objeto de la Comisién habia consis- 
tido en actives o en titulos, por su apego casi supersti- 
cioso a la letra de la Ley, fue el importante caso de la 
American Smelting and Refining Company (25 de junio de 1934), 
productora y refinadora de zinc, la cual habla fund ado una 
filial y adquirido sus acciones mas tarde, dando a oambio 
obligaciones y certificados que representaban acopios de di­
verses metaies. Estas obligaciones y certificados se trans- 
firieron, acte seguido, a otra firma, Federated Metals Corpo­
ration, que entregé a cambio todos sus actives, incluido el 
capital accionario Integro de una empresa llamada Missouri 
Zinc. La Comisién déclaré, aceptando la defensa de la encar- 
tada, que la adquisicién hecha por su filial era legalmente 
como una compra efectuada por la propia matriz y que habla 
tenido por objeto activos materiales, desestimando el ale- 
gato de la Asesorla Jurldica, segun el cual adquirir las ac­
ciones de una filial (Missouri) equivalla a comprar las de 
la empresa madré, o sea, Federated. Sin embargo, la resolu- 
cién apuntaba expresamente la posibilidad de que se impugnara 
la adquis^ién por American de las acciones de Missouri, pero 
el hecho fue que no llegé a entablarse acusacién.
G * - Investigaciones arohivaaas sin procedimiento 
acusatorio.- Conviens bosquejar un breve examen de los nuam- 
rosos casos en que la Comision activé su maquinaria adminis­
trative para inquirir sobre concentraciones presuntamente ile- 
gales, sin frissir en el pliego de cargos por entender que no 
habla infraccién, teniendo en cuenta la jurisprudencia vigente. 
Aunque la polltica de la Comisién ha solido ser la de no faci- 
litar oficialmente informacién alguna sobre encuestas e inves­
tigaciones de carâcter preliminar, se suministraron en 1939 
al Temporary National Economie Committee, ore ado bajo la Pre- 
sidencia de FRANKLIN D. ROOSEVELT para examinar los problemas 
de concentracién econémica, abundant es datos sobre ciento vein- 
tiun expedientes iniciados y archivados entre 1932 y 1938. El 
informe general de la Comisién decla (92) s "Hay diverses ra­
zones por las que la Comisién carecla dé autoridad para actuar 
en las situaciones mencionadas... La mas importante, sobre la 
cual la Comisién ha solicitado reiteradamente una modificacién 
del articule (el séptimo), es que la adquisicién habla sido de 
activos mas bien que de titulos".
Si se repasa el material de prueba féctica re3tativo 
a estas operaciones, se llega a la conclusién de que la Comi­
sién exagéré la importancia del "assets loophole" y omitié, en 
cambio, citar su propia incapacidad y la de los Tribunals s par- 
ra estableCer una interpretacién racional del criterio de ile- 
galidad. El informe claèificaba lo que la Comisién conside­
raba cortapisas para combatir el aglutinamiento en cuatro ca- 
tegorlas: primera, "restricciones materiales del articule sép­
timo por intencién del lègislàdor"; segunda, restricciones de- 
bidas al fallo International Shoe ; tércera, impèdimentos résul­
tantes de los casos Swift y Thatcher; y cuarta, obstaculos sub- 
siguientes al caso Arrow- Hart and Hegeman. El primer grupo, 
que contaba cincuenta y siete casos, era el de las operacio­
nes de compra de èlemehtos fisicos. Comprendla el sëgundd 3.os 
r5?) DAVID 13. jM T O .  op. cit.. pagÊT%61 y 'slgs:"''
asuntos en que no 'se re tenia, dada la n#twaleza de IO0 bie­
nes vendidos por las sociedades protagonistes y las zonas de 
venta respectives, que hubiese existido competencia en sen­
tido estriçto. Se referia el tercer apartado a los casos en 
que a ra£* de una compra de acciones se habia producido la ad­
quisicion de los activos, y por fin, la cuarta lista englobaba 
los casos en que la operacion se habia consumado al azàparo de 
las leyes de sociedades mercantiles dé diversos Estadqs que 
preveian la integraciôn de compahias y en que la Comision ha­
bia rehuido toda diligencia, por estimar que cafecia de los 
suficientes poderes légales, a la vista del caso Arrow-Hart.
Por lo que se refiere concretamente al segundo sec- 
tor, que es quizas el mas sugestivô bajo el punto de vista de 
la interpretacién sustantiva de la Ley por la Comisién, fueron 
bastantes las investigaciones en que, al comprobarse que las 
compahias protagonistas vendian eh mercados geogrâficamente 
distintos, se descarté la idea de "competencia sustancial" 
entre ëllas; por ejemplo, los casos Bartlett Frazier Company 
en el ramo de silos de grano; C. H. Sprague and Company en el 
del carbén y City Ice and Fuel Company, en el del hielo. La 
misma actitud de inhibicién se adopté en el supüesto de dife- 
rencia de orientes, aunque coincidieran los productos vendidos, 
como acaecié, por ejemplo, en la compra de Sunlight Electrical 
Manufacturing Company por la Delco Products Corporation, fir- . 
liai de la General Motors al cien por cien. Delco suminis-^ 
traba motdrêâ para lavadorasa‘ très firmas, nînguha de las 
cuales compré nunca mot ore s de Sunlight, que, por su partaf- 
venia a unos trece fabricantes de lavadoras, entre los cuales 
ninguno era cliente de Delco. Asi, pues, tâhto en la hipo- 
tesis de diferencias dé zonas como en la diversidad de clien­
tes o compradore8, la Comisién sostenia que no se incurria en. 
"competencia sustancial" entre adquirente y adquirida.
En muchas de las adquisiciones presuntamente no re— 
duc tor as de la com tëhcia entre las com ahias im licàdas ih-
(multiproductrflrma), ^âandose, ademàs, la circimstancia de 
que todas vendian, por lo menos, un pro duo to comun. En es- 
tes casos, la Comision adoptàba el criterio de que si la pro- 
porcion de ventas del producto comun o coïncidente respecte 
a la cifra global de negocio de cualquiera de las firmas era 
pequeha, no cabia apreciar la existencia de competencia sus­
tancial. Asi, por ejemplo, la General Household Utilities 
Company se formé mediante la adquisicién por United States 
Radio and Television Corporation de la Grunow Corporation.
La adquirente vendia radios y nôvé i!,as. La adquirida har- 
bia sido organizada para la venta de radios y :AeVeras, pe­
ro no habia llegado a vender radios. En 1932, la United 
States vendié mas de dos millones de délares en radios y sé- 
lo cuarenta y seis mil délares en neveras, por lo que la 
Comisién juzgé insignificante la competencia. El mismo cri­
terio prospéré en los casos Eaton-Uetroit Métal Company, del 
ramo de fabricacién de piezas de automévil, Continental Can 
Company, en el de latas y botes y Arden Sait Company, fabri­
cants de sal.
Por otra parte, tampoco en el caso de que todos los 
articulos o variedades producidos tanto por la adquirente como 
la adquirida hubiesen competido entre si, concluia la Comisién 
que se violera ne ce sari amante la Ley, ya que, en virtud de la 
que bien cabria llamar fatidica sentencia International Shoe, 
quedaba por dêmostrar que la adquisicién afectara al publico 
de modo perjudicial (had injuriously affected the public), lo 
cual implicaba la necesidad, a diferencia de los supuestos an­
tes examinados, de tomar en consideracién el con junto del mer- 
cado nacional. Surgia, en efecto, la paradoja de que para 
decidir si las dos entidades competian sustancialmente habia 
que estudiar la estructura y situacién del merçado. En su in­
forme al Temporary National Economie Committee, la Comisién no
de36 de subrayar que la sentencia International Shoe suponfa 
aplicar indebidamente el modulo de la Ley SHERMAN y relegar 
el criterio de la competencia entre los interesados, apun- 
tando, al mismo tiempo, que la posicién correta era, por el 
contrario^ la del Juez WOOLEY, quien,en su voto particular al 
fallo Temple AhthracitëT afimaba que lo decisivo no era la 
rivàlidàd entre los protagonistas y los demâs oferentes, sino 
la mérma de intensidad combativa unicamente entré aquëllos.
Precisamente, varias encuestas preliminares durante 
la cuarta década del sdglo tuvieron por protagonistas a fir­
mas que, habiendo competido vigorosamente, no llegaban a do­
miner el mereado nacional después de la operacion concentra- 
dora,y como consecuencia del enojoso precedente expuesto, la 
Comision creyése obligada a suspender toda diligencia, ya que 
al fin y al cabo la integraciôn "no tendia a crear un monopolio * 
por el gran ndmero o la importancia de los restantes competi- 
dores en el territorio nacional. Concretamente, se archivaron 
por este motive los expedientes Fox Film Corporation, Westing- 
house Electric and Manufacturing Company y Monsanto Chemical 
Company.
Por la misma época se investigaron diversos episo- 
dios de adquisiciones corporativas entre firmas que en princi­
ple hd vendian Ids mismos produc tes o génères de articule, si 
bien las actuaciones se suspendisron justamente por esta ra­
zon. Cdnvendrîà, siii embargo, resumirlds por su valor de an- 
tecedente, clasifioandolos, segun la relacién en que los pro­
duc tes o articules de cada empresa se hallaban entre si, en 
operaciones de "integracién vertical hacia atras" (vertical 
backward integration), es decir, concentraciones en que el 
products de la firma adquirida era un factor de produccion para 
la adquirente; casos de "integracion vertica^ hacia adelante" 
(vertical forward integration), en que surgia la circunstancia 
inversa, o sea, que la firma adquirida usaba como factor de
produccion uno, por lo menos, de los fabricados por la adqui­
rente, y operaciones (las més numéro sas) en que la firma ad­
quirente ahadia un renglén a una serie o gama de producciones 
(line of products).
En orden a las concentraciones verticales tanto ha­
cia adelante como hacia atras, o, segun la terminologla es- 
pahola, tanto hacia arriba como hacia abajo, la Comision se 
atuvo interpretativamente a la relacion competitiva entre los 
protagonistas, e ignoré, por lo tanto, la posibilidad misma 
de que el ayuntamiento redujese la rivalidad mercantil de los 
productos vendidos por cualquiera de elles. La unica cir- 
cunstancia a la que en determinados casos se presté cierta 
atencién fue la existencia o no de otras firmas en el sector 
o ramo de referenda.'
En las encuestas sobre las operaciones entre fir­
mas de actividades mas o menos conexas, los investigadores 
conceptuaron del modo mas estrecho posible la nocién de "prodrjfc 
to, actitud que implica la parvedad de datos e informée i one s 
referentes al grado de conexién o influencia mutua de las cur- 
vas de demanda correspondientes a los articulos de adquirente 
y adquirida. En todo caso, el grado de integracién variaba 
considerablemente segun las firmas y los sectores. Unas ve- 
ces existla complementeriedad entre los articulos (la adqui­
sicién de Swann Corporation'por Monsanto Chemical Company) o 
la compra por la Superheater Company del capital de la Air 
Prehaater Corporation, en consideracién a que los articulos 
de cada una de las entidades concentradas cubrla un sector de 
la demanda en sentido lato (93); otras, en cambio, no habla,
(95) Üsamos el término en un^sentido vulgar, no en la acepci on 
estricta de Teorla Econémica, segun la cual dos bienes,
A y B, son complementarips si al aumentar o disminuir la can- 
“tidad empleada de uno cualquiera de elles en determinado pro­
ceso productive, aumenta o disminuye, respectivamente, la pro­
duccion marginal del otro.
apenas, relacion técnica ni funcional, como sucedla a la S. R. 
Dresser Manufacturing Company, que, siendo fabricants de jun­
tas y piezas para tuberlas, habia adquirido la Bryant Heater 
and Manufacturing Company, productora de caideras de gas, hor- 
nos de aire caliente y otros articulos relacionados con la ca- 
lefaccién domestics y el acondicionamiento de aire.
Un examen detenido de los infonhee de" signo negativo 
que cerraron las investigaciones preliminares y otras cuya 
referencia séria por prolija, ociosa, demostraria que la Co­
misién resolvié suspender las actuaciones eh consideracién a 
los caractères fisicos de los productos mas bien que a los 
rasgos de la demanda del mercado, y en general, cabe obser- 
var que la fundamentacién econémica de las encuestas peco de 
superficialidad y simplisme.
Anotemos, asimismo, operaciones en que el desisti- 
miento de los investigadores se fundo en otra baraja de mo­
tives. En varias, por ejemplo, la Comisién abandoné toda 
idea de actividad procesal, baséndose en que la firma adqui­
rida tropezaba en dificultades financieras practicamente in­
superable s, motive que la sentencia International Shoe habia 
elevado a categoria de circunstancia eximente y que dio pré­
texte a la Comisién para decidir el sobreseimiento de los ex­
pédiantes Charles Freshman Company, Inc, y Van Kannël Revolving 
Door Company. Doe comiseries acataron, en efecto, el criterio 
judicial de que por su per judicial situacion financiers, la 
sociedad comprada ya no podia ipso factc oponerse a la adqui­
rente, y renunciaron a indagar Tas consecuéncias economicas 
trascenéentes a la estructura del mercado. Asi se hizo en 
1934 a propésito" de la: adquisicién por Goodyear Tire and 
Rubber Company, primera productora mundial de neumdticos de 
automévil,de la Keliy-Springfield Tire Company, defidtiaria 
en los ahos anteriores a la compra y declarada judioialmenté 
en quiebra. Finalmente, el caso curioso, por lo especlfico de
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de la jurisprudencia de concentraciones, es el que tuvo por 
protagonistas a New Haven Trap Rock y a Connecticut Quarries 
Company, Inc., que se dedicaban a producir y distribuir pie- 
dra machacada desde sus propias canteras; segun la Comisién, 
no habla menguado la competencia entre ellas, por la sencilla 
observacién de que practicamente todo el capital de entrambas 
pertenecla a la familia Blakeslee, lo cual correspondla a la 
relacién conocida en el derecho americano como "community of 
interest", criterio bastante discutido hasta hoy por juristes 
y economistas.
d* - Las propuestas de la Comisién sobre reforma 
de la Ley CLAYTON.- Bos fueron las direcciones de ataque: la 
sûgestién reiterada, continua, perseverante, de que se prohi- 
biese tambien la compra de activos fisicos a empresas competi- 
doras; otra, la recomendacién de que se estableciese un cri­
terio preciso de ilegalidad, que aventara incertidumbres so­
bre cuando una operacién era legal y cuândo no. Aquella pre­
tension era de orden formai; la segunda, de Indole sustantiva.
Ya el informe Ahüâl de 1921 habla explanado el pro­
blème de la evasion legal mediante la compra de activos mate­
riales, slntoma, a la vez, del celo y clarividencia de los Co- 
misarios y de las falta de prevision, o quizas de auténtica 
voluntad reformadora, de los parlamentarios que hablan vo- 
tado el texte de 1914. Sin embargo, hasta el fallo Arrow-Hart 
and Hegeman no emprendio la Comisién una campafia sistemâtica 
para modificar la Ley. Los informes de 1935 y 1937 sugerlan 
netamente que se extendiese la prohibicién del articule 7^ a 
la compra de activos fisicos, y en 1938 se réitéré la incita- 
cién envuelta en exhortaciones de orden sustantivo en cuanto 
al médulo legal de ilicitud.
Las propuestas de reforma del criterio de ilicitud 
empezaron a tomar cuerpo en 1934, a ralz de una vasta investi-
gacién sobre las cadenas de almacenes, en cuyo informe fi­
nal se criticaba la sentencia International Shoe por haber 
centrado el médulo o "test" de ilegalidad en el efecto de la 
operacién concentradora sobre el sector industrial in globe 
mas que en su re perçus ién sobre la competencia entre los 
protagonistas, "parte vital del articule"• Se recomendaba, 
en consecuencia, la tacha de ilegalidad para cualesquiera 
adquisiciones, ora de acciones, ora de activos, cuando afec- 
tasen a compahias competidoras "la una con la otra", y sin 
consideracién al efecto sobre clima de competencia en el 
ère a total de la industria. En un informe especial elevado 
en 1937, al Congre so, los Comisarios sugerlan algo mas inno- 
vador, concretamente que se tomara en cuenta el porcentaje 
de los activos totales del sector controlado por la firma 
absorbents como consecuencia de la adquisicién, porcentaje 
especificable por el propio Congreso, mediante Ley. La ra— 
zén que se aducla era eminentemente prèctica: "... Para que 
su administrasién sea eficaz, la Ley deberla ser rèpida de 
aplicar; y con este fin se deberla simplicar la prueba neoe- 
8aria para dêmostrar toda infraccién, en cuanto lo permita 
la naturaleza de los hechos". En el informe anual de 1937, 
insistla la Comisién, alegando que seme jante medida "tendrla 
la ventaja de un médulo positive legal (a positive legisla­
tive standard),
En 1938, la Comisién indicé al Congre so algo mas 
concreto aun: "Que el articule 72 de la Ley CLAYTON sea mo- 
dificado de tal modo que declare illcito el que cualquier so­
ciedad, directa o indirectamente, a través de una compahia hi­
ding, de una filial o de algun otro modo, adquiera parte del 
capital 0 de los activos de una sociedad competidora cuando 
cualquiera de esas compahias comercie entre Estados; côn ré­
serva, sin embargo, de que no se aplicara esta prohibicién 
si las entidades en cuestién controlan en con junto menos del
diez por ciento de la produccion total de una industria o 
ramo de ella en los Estados TJnidos, o de las ventas de mer- 
cancla en relacion con la cual se hall an en competencia, a 
menos que el efecto de esa adquisicién pueda restringir la 
competencia o tender a la creacién de un monopolio en cual­
quier renglén del comercio".
Como ha observado mas de un historiador de la le- 
gislacién antitrust (94), al hacer esta recomendacién los Co­
misarios pareclan reconocer o confesar su incapacidad para me- 
jorar la interpretacién del articule 7® y rehuir asi su res- 
ponsabilidad administrativa, a saber, dar contenido especl- 
fico a directrices générales elaboradas por el Congreso. Lo 
que pretendla la Comisién era, en suma, que se estableciese 
un. criterio legal puramente estadlstico que la dispensera de 
investigar en cada caso las posibles consecuencias de la ope­
racién sobre la competencia. ;
Pue sugestivô el planteamiento del importantlsimo 
Informe Preliminar del Comité Economico Nacional Transitorio 
en 1939 al aconsejar que se revisase el precepto de referencia 
para abarcar no sélo las compras de instalaciones, sino tam- 
bién la posibilidad de que una compahia no dedicada directa- 
mente a la fabricacién 0 venta comprar a una sociedad, pues la 
Ley de 1914 sélo le vedabà la adquisicién de dos o mas. De 
este modo se evitarla, segun el Comité, que una holding se 
apoderase de una entidad que no fue se competidora de ella, 
pero si de una de sus filiales. Igualmente se apuntaba una 
excepcién a favor de las entidades en situacién de declive 
e impotencia ( in failing circumstances). No se proponla, 
en cambio, ninguna alteracién en el tenor literal del cri­
terio oficial de ilicitud.
Hacia fines de la cuarta década, o sea, a punto de 
finalizar el segundo mandato presidencial de ROOSEVELT, du­
rante el cual hablà proseguido y aumentado, si cabe, la ten- 
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de la industria frente a la gran depresién de 1929-1932, la 
Comision empezaba a inquie tarse no y a por el elevado.Tiumero 
en si de integraoiones entre competidores, sino principalmente 
por la acumulacion de poder econémico, de potencia financiera 
en manos de firmas dominantes del sistema, como revela la leo- 
tura del Informe Anual de 1939, que pedla medidas legisla- 
tivas de contencion (95). Haciendo suyas las propuestas del 
Comité Nacional, los Comisarios volvieron a recomendar que 
se prohibieran las adquisiciones de activos o titulos de ca­
pital no sélo cuando el efecto de la operacién abocara a la 
merma de la competencia entre los protagonistas, sino también 
y ésta era un matiz nuevo, "cuando en virtud del tamaho rela­
tive de la cor por ac ién résultante de la integracién y de las 
circunstancias que la rodeen, el efecto de la adquisicién 
pueda restringir la competencia o tender a la creacién de un 
monopolio en cualquier sector del comercio". Por otra parte, 
la Comisién abandonaba expresamente toda idea de fijacién le­
gal de un porcentaje maxime de ventas como Indice de ilicitud, 
reconociendo con s ano criterio que proporciones peligrosas pa­
ra ciertas industrias serlan, en cambio, insignif ic ante s pa­
ra otras, pero no precisaba las circunstancias validas para 
determinar si una integracién era o no per judicial al interés 
publico.
Por fin, en 1941 la Comisién sometié un borrador de 
conclusiones y recomendaciones al Comité Nacional para que 
las adoptera en el previsto informe al Congre so acerca de la
(95) progresivo en^anéeclmiento de unas cuantas empresas
pre dominante s ha ido tan lejos y a que, por su fuerza fi 
nanciera y el numéro de personas sue jtas a su dominio, las ma- 
yores firmas superan a los gobiernos de alguno s Estados. Los 
peligros de la concentracién son évidentes, tanto^si el poder 
se halla concentrado en una industria como si esta extendido 
en un numéro de industrias. La Comisién cree que deberla ha­
ber limites al crec imiento que se pue de lograr mediante la 
agrupacion".
reprodujera las propuestas de su propio .Informs Preliminar, 
con lo cual se lograrfa provenir los males mayorss de la oon- 
0 entras ion simplemente otorgando a la Comision autoridad para 
prohibir las adquisiciones de actives, sin que se modificara 
el criterio de ilicitud del originario artlculo 7®, tal como 
lo interpre tara el Tribunal Supremo en al caso International 
Shoe. En su Informe Pinal, el Comité no se atuvo exacta- 
mente a las llneas indicadas y, amén de proponer la exten­
sion del articulo 72 a las adquisiciones de instalaciones, 
sugirio, cosa que la Comision no habia mencionado siquiera, 
que la Ley exigiese previo visto-bueno de este érgano a cua- 
lesqjHiera proyectos de fus ién, propuesta que prohijé, pero 
sin SCO, la Comisién Federal en sus informes anuales 1941-45• 
e ' - Conclusiones sobre el periodo 1930-1950.-To- 
do juicio de conjunto tiene por punto de referencia la evolu- 
cion que experiment© la actitud de la Comisién a com;p.as de 
la jurisprudencia del Supremo, Como se recordara, tanto en 
el Vi vaudou como en el de Temple Anthracite, la Comision
concluia que se habia violado el articule 7® por eliminacién 
de la competencia entre adquirente y adquirida, y sélo en el 
primer© de elles juzgé, por ahadidura, que la adquisicién ha­
bia restringido el comercie 0 tendido a crear un monopolio.
Sin embargo, al someter a revisién los autos respectives de 
enajenacién, los Tribunales de Apelacién de los Circuitos Se­
gundo y Tercero, respectivamente, se atuvieron al fallo Inter­
national Shoe, centrandose fundamentalmente en la estructura 
general del mercado para descubrir si operaba una tendencia 
al monopolio con arreglo al médulo de la Ley SHEEMAN, y sos- 
teniendo que no era de valor determinants la merma de compe­
tencia entre los sujetos interesados.
Eh él expediente Vanadium-Ally s Steel Company (vide 
_suprf^ apartado a*), los Comisarios trataron de edulcorar la
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referencia, declarando que la operacién redujo notablemente 
la lucha entre las entidades encausadas, aunque admitiera ex- 
plicitamente que no habia sido afectado sobremanera el gra­
do de poder monopolistico de la firma adquirente, Como se 
dijo, no llegaron los Tribunales a revisar el enfoque porque 
se transfirieron los activos de la suiquirida y la Comisién no 
intenté imponer el cumplimiento del auto enajenatorio de los 
titulos comprados, De spues del caso Vanadium-Alloys. la Co­
misién se rindié, se entregé virtualmente a la interpretacién 
formulada por el Supremo, adpptando la actitud de desestimar 
toda demanda o de archiver sin indicacién de cargos toda di­
ligencia sobre compahias que no vendiesen exactamente el mis­
mo product© a los mismos clientes, so pre text o de que ya no 
cabia hablar de competencia efectiva entre ellas, Claro es 
que aun dandose el requisite de competencia entre los interesa 
dos, tampoco se instruis expediente, so color de que no se ha­
bia demostrado tendencia a la creacién de un monopolio en el 
sentido de la Ley SHERMAN, o sea, en perjuicio del interés pu­
blico, En descargo de los Comisarios, el Supremo les habia 
hecho "imposible" (DAVID D, MARTIN) prévenir en sus origenes 
la formacién de un monopolio, ya que unicamente podian actuar 
en casos en que, segun el"test" de la Ley SHERMAN (posterior- 
mente a la constitucién del monopolio), se hub ie sen producido 
ya efectos o result ado s dahosos para la economia nacional,
Como agudamente ha sehalado algun analista de la 
Ley CLAYTON (96), la politica de los Comisarios durante todo 
el periodo de vigencia del artioulo 7® en su forma originaria 
(1914-I950) habria aboçado, en ausencia de restricciones judi­
cials s, a prohibir, en primer lugar, muchas integraciones en­
tre compahias competidoras, aunque prwovlesen un aumento de 3a
competencia en el mercado f rente a los "grandes" ; segundo, a
!
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permitir muchas concentraciones de firmas que no se hallasen 
previamente en "competencia sustancial", aun cuando pudieran 
desembocar en una reduccion notable del grado de competencia 
en el mercado, A fuerza, en definitive, de aplicar la letra 
de la Ley, habia la Comisién llegado a olvidar su espiritu; 
a fuerza de retener el accidente (merma de competencia entre 
dos firmas concretas) habia perdido de vista la esencia (pa­
norama del mercado nacional) ; algo asi como el astrénomo que 
sistemâticamente espiase el firmamento en busca de comet as o 
aerolites, sin preocupafse p6r oonocer las constelaciones.
8,- Administracién de la Ley CHjAYTQN por otros érganos y de- 
pendencias.-
La responsabilidad capital de la aplicacion del ar­
ticule 72 se confié, y asi continua sin indicios de alteracién, 
a la Comisién Federal de Çomercio, Sin embargo, el Congreso 
facultaba al Departamento de Justicia a través del procedi­
miento especifico de "equidad" ante los diversos Tribunales 
de Distrito (97), y acotaba para'la Réserva Federal (Federal 
Reserve Board) el campo bancario y para la Inter artate Commerce 
los transportes. Posteriormente, se confirieron a la Co­
misién Federal de Comunicaciones (Federal Communications 
Commission), creada por Ley) y a la Of icina de Aviacién Civil 
(Civil Aeronautics Authority) jurisdiccién, como se recordara, 
(vide suorq, n2 5 , apart. ± ) para enjtfeiar a las empresas
que operasen en su ambito respective de competencia conforme 
a las normas sustantivas CLAYTON, entre ellas, claro esta, el 
articule 7®.
(97) Vide supra nG D , apartado e ). Ae cor demos que el ar-
ticulo 15 de la Ley CLAYTON dice: "Quedan los tribunales 
de Distrito de los Estados Unidos investidos de jurisdiccién 
para prévenir y refrenar cualesquiera infracciones de la pre­
sents Ley, y sera deber de los distintos fiscales de Distrito 
( district attorneys) de los Estados Unidos en sus demarcaciones 
respectives, instituir, bajo la direccién del Fiscal General, 
procedimientos de equidad para prévenir y restringir ©sas vio- 
lac ione s".
La accién delt Departamento de Justicia y la de 
los érganos especializados ha sido como sigue;
a), El Departamento de Justicia como "Fiscal" del ar- 
ticulo séptimo.
sélo cuatro procedimientos instruyé la Fiscalia fe­
deral de 1914 a 1950, tres de los cuales se basahan, ademès, 
en presunta infraccién de la Ley SHERMAN. SAgun veremos, los 
resultados pecaron por inopérantes y pobres, ya que sélo en 
el primero de los cuatro litigios obtuvo éxito el Departa­
mento, y aun asi la victoria no se debié por entero a la Ley 
CLAYTON, sino a la aplicacién concurrente del texte SHERMAN.
En 1917, el Departamento demandé ante el Tribunal 
de Distrito de Massachussets a cuarenta compahias y diez in­
dividuos dedicados al comercio de pescado fresco, para que 
el Tribunal emitiera interdieto contra toda infraccién a la 
Ley SHERMAN y "leyes complement arias". El Tribunal fallé que 
los comeroiantes habian yiolado la Ley SHERMAN al agruparse ‘ 
"con miras de centralizar y controlar la distribucién de pes­
cado en el comercio interestatal", y decidié, concretamente, 
que la adquisicién por Boston Fish Pier Company del capital 
de veinticinco corporaciones dedicadas al trâfico al por ma­
yor en Boston y la adquisicién por Bay State Fishing Company 
de ocho entidades constituian en si mismas sendos atentados a 
la Ley SHERMAN. Al mismo tiempo, estimaba que se habia incu- 
rrido en la figura de ilegalidad definida por la Ley CLAYTON, 
por lo que dicté auto de desposesién de los titulos ilegal- 
mente adquiridos. Tal fue, repetimos, la victoria, no atri- 
buible plenamente a la Ley CLAYTON, obtenida por el Departa­
mento.
En 1935, a propésito del proyecto de Republic Steel 
Corporation, que se proponia absorber a la Corrigan, Mckinney 
Company, la cuâl quedarfa disuelta tras la transferencia de 
todos sus activos a Republic, el Departamento intenté que se
cida por la sentencia International Shoe, del mismo modo que 
la Comision lo intentera con ocasién del asunto Temple Anthra­
cite, declarando ilegal toda adquisicion que ahocase a la mer­
ma de competencia entre entidad compradora y entidad comprada, 
sin consideracién al grado de monopolio posible en el mer­
cado, Ahora bien, segun los considerandos del Tribunal esto 
equivalla a interpreter que el "Congreso ha declarado de he­
cho que merma sustancial de competencia y perjuicio pdblico 
(public injury) son sinénimos" y a sostener que "el Congreso 
no tuvo la intencién de some ter a los tribunales la cuestién 
general del perjuicio de interés publico" é Invocando la li- 
nea seguida por otros Tribunales, los magistrados denegaron 
la "injunction", afirmando, ademas; . el unico médulo de 
ilegalidad que conocemos es el médulo establecido por la Ley 
SHERMAN en las palabras ""restriecion del Traficoo,comercio"" 
y ""monopolizar, o intenté de monopolizer"", asi como por los 
Tribunales en la interpretacién dé; là Ley SHERMAN".
El Departamento acusé ëh 1943 a la Associated Press 
de varias infracciones, entre otras, violar el artfoulo 72 al 
adquirir el capital de Wide World Photos, Inc., y solicité el 
correspondiente auto de enajenacién. En là época de compra, 
la adquirente mantenia un servicio graficb que, sin embargo, 
no se ofrecfa en el mercado en competencia al de la adquirida, 
sino unicamente a les miembros de la propia Associated. El Tri­
bunal del Distrito Sur de Nueva York considéré que la unica 
nanera en que entrambos servicios pudieron competir hubiese 
consistido en que Wide World atrajera a los miembros de Asso­
ciated.pero la encuesta habia demostrado que unicamente siete 
niembros de ésta se aboharon a Wide World. En consecuencia, 
se desestimé el cargo.
Por fin, en 1950 se rechazé, por el mismo Tribunal 
neoyorquino, otra peticién de auto desposesorio a propésito de
la adquisicién por Celaneæ Corporation del capital y los ac­
tivos de Tubize Rayon Corporation, mediante fusién (1946) in­
fractor a tanto de la Ley SHERMAN como de la Ley CLAYTON. El 
Gobiemo pretendla una nueva interpretacién judicial del ar- 
tfculo 72 del texte CLAYTON, para que se vedasen las fusions s 
societarias consumadas al amparo de la legislaoién de cada Es­
tado, alegando que impllcaban necesariamente la adquisicion 
directa de titulos de otra entidad, pùesto que las acciones dé 
la compahia adquirida y disuelta revertian a la corporacién 
adquirente. El Tribunal alegé, amén de otras razones, que, 
aun si se hub 1er a operado también una transferencia de actives, 
no habria violacién del arts 7®, segun la jurisprudencia abso­
lut cri a sentada por el fallo Arrow-Hart and Hegeman; asimismo, 
segun los magistrados^ las fus ione s he chas al amparo de los or- 
denamientos estataies quedaban fuera del precepto invocadoÿ en 
virtud de la misma sentencia. El Tribunal se hacia cargo de 
que el Gobiemo se esforzaba por conseguir la modificacién de 
la Ley de 1914, pero no dejaba de puntualizar que no le:'incum- 
bia a él"alterar el artioulo 72 por legislacién judicial, ni 
saltarse la doctrina direct amen te sostenida en la materia por 
el Tribunal Supremo".
b). Los sectores e spéciale et regulacién autoritaria ver­
sus libre competencia.
Estudiamos aqui una pluralidad de industrias y ser­
vicios que, al estar por doquier some t ido s a minucioaa regla^- 
mentacién administrativa asi en la estructura empresarial como 
en el f une i onamiento comercial, constituyen en cierto modo un 
"derecho excepcional" de la economia f rente al lus commune de 
los Cédigos de Comercio y las leyes de represién de monopolios 
y prâcticas re strie tivas. De ahi que se les llame, en general, 
"sectores regulados" (regulated industries) en las exposiciones 
mas autorizadas del derecho antitrust. Por no citar sino los
maritimos y aereos, la energia eléctrica, los teléfonos, la 
radio, la energia atomica, el petroleo y el gas natural, las 
cooperativas agrlcolas y, por supuesto, la banc a comercial. 
Por lo que se refiere concretamente a los Estados Unidos, 
coinciden los ordenamientos respectives, a pesar de su he- 
terogeneidad material, en dos notas esenciales; por una par­
te, responden a imperatives de interés, salubridad y segu- 
ridad publica, evidentemente extra-mercantiles, y se bas an, 
por lo tanto, en una c once pci 6n publicists, mas aun, sociali­
sante; por otra, en virtud de lo que VILLEGAS llama, expre- 
sivamente, "influencia de les principles antitrust en la le- 
gislacion federal" (99), todos proclaman la libertad de com­
petencia y proscriben las operaciones de signe monopolistico, 
ora declarando expresamente aplicables las leyes antitrust, 
(caso normal), ora insertando disposiciones especiales que 
prohiben las colusiones en materia de precios o las concen­
traciones de signe monopolistico.
Entre las dos Guerras Mundiales monté el Congreso 
un complejo dispositive de intervencién estatal en diversos 
sectores que se çolocaban bajo la autoridad directa y auté- 
noma de una Oficina o Consejo Federal dotado de potestad rè­
glement aria y punitiya, tanto para la ordenacién técnica y 
comercial del servicio como para la represién de cualesquiera 
practices restrictives de la competencia y de todo conato de 
concentracién no deseable. Abora bien, esto implicaba forzo- 
s amente la limitée ién del grado de vigencia del ordenamiento 
antitrust, como observan KRONSTEIN, LOMMER y MILLER (op. cit., 
pégs. 293-294): "Interssantemente, el Congreso ha dispuesto 
a menudo que las normas antitrust se aplicar an, si bien sélo 
en medida restringida, a ciertas industrias intensamente re- 
guladas por organ ismos fédéraiss o estatales. El resultado 
es que los ahos recientes computer on un numéro sustancial de
falios judiciales importantes en torno a la Question de si 
las prohibiciones contra los monopolios y prècticas restricti- 
vas habfan quedado superadas, ora por la reglamentacion fede­
ral de una industria, ora por exencion legal de una industria 
respecte a toda reglamentacién". Los autores ahaden a renglon 
seguido que el Tribunal Supremo ha interpretado "estricta- 
mente", es decir, restrietivamente, los casos de exencion de 
las leyes SHERMAN, CLAYTON y RGBINSON-PATMAN, pero no dejan 
por eso "l'as industrias reguladas"de constituir una zona de 
claroscuro, de sfumato juridico sin frontera précisa entre 
la vigencia del ordenamiento antitrust y la aplicacién del de­
recho administrative especial.
Por lo que se refiere concretamente a las fusiones 
de compahias en los sectores intervenidos, se puede esbozar, 
aun borde ando aparentemente la contradiccién in termini s, lo 
que llamar iamos régimen general o cômun de los ordenamiento s 
especificos, ya que casi todos coinciden '.en determinados ras­
gos. En principio, se prohiben las operaciones de integracién 
societaria, asi como la compatibilidad de directives y conse- 
jeros, y las compahias que pretendan concentrarse, deben noti- 
ficarlo previamente al Consejo o Comisién Federal compétente, 
quien, antes de resolver, deberè olr al Departamento de Jus­
ticia para que informe sobre los efectos prévisibles de la 
operacién en el piano de la competencia efectiva, y también a 
la autoridad de cada uno de los Estados donde las empresas 
ejerzan su actividad o presten el servicio, y entre las con- 
sideraciones que deberâ atender la of icina federal para funds»-' 
mentar su acuerdo, figura muy sehaladamente la necesidad de s ^  
vir "el interés del publico" y de evitar la f ormacién de nù- 
cleos monopolisticos o el debilitamiento de la tensién compe­
titiva. La aprobacién decretada por el Consejo o Comisién en 
el ambito de sus facultades légales excluye la aplicabilidad 
del artfi 7® de la Ley CLAYTON, en virtud del ultimo parrafo
anaaiao por ±a reiorma ae J.ypu, como resux-
tado y condensacion de diverses excepciones introducidas por 
otras tantag leyes sectoriales a lo largo de los decenios: 
"Nada de lo dispuesto en el presente articule sera de aplica­
cién a transacciones debidamente efectuadas en virtud de au- 
torizacién conferida por la Oficina de Aviacién Civil (Civil 
Aeronautics Board), la Comisién Federal de Comunicaciones 
(Federal Communications Commission), la Comisién Federal de 
Energia (Federal Power Commission), la Comisién de Comercio 
Interestatal, la Comisién de Boisa y Valores (Securities and 
Exchange Commission) en ejercicio de su jurisdiccién al am­
paro del articule 10 de la Ley de Compahias "holding" de Ser­
vicios Public08 (Public Utility Holding Company Act) de 1935, 
la Comisién Maritima de los Estados Unidos (United States Ma­
ritime Commission), o el Secretario de Agricultura al amparo 
de cualquier disposicién legal que invista de esta facultad a 
la Comisién, Secretaria u Oficina de referencia" (100).
Respecte a la facultad especifioa de perseguir las 
operaciones de concentracién societaria o participaciones de 
dominio financière y politico que infrinjan las leyes anti­
trust, el apartado a) del articule 11 de la Ley CLAYTON dis­
pone: "Se confiere la autoridad de hacer efectivo el cumpli­
miento (to enforce compliance) de les articulos 22, 3®, 72 y 
8û de la présente Ley por las personas sujetas, a la Comisién 
de Comercio Interestatal cuando se trate de transportistas 
ordinaries sometidos a la Ley de Comercio Interestatal; a la 
Comisién Federal de Comunicaciones, cuando -se trate de transpor 
tistas ordinaries dedicados a la comunicacién por radio o te- 
légrafo o a la radio-transmisién de energia; a la Oficina de
(100) ta Comision Maritima fue suprimida en I95O por el ^Plan
de reorganizacién numéro 21V, que créé, en su lugar,
la Of icina Federal Maritima (Federal Maritime Board), con fa­
cultades anèlogas.
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transportistas aéreos extranjerbs sujetos a la Ley de Avia- 
ci6n Civil de 1938; a la Oficina de Réserva Federal (Federal 
Reserve Board), si son bancos, asociaoiones bancarias y ban- 
cos de dep6sito (trust companies); y a la Comisi6n Federal 
de Comercio, si se trata de cualquier otra clase de comer- 
cio, del modo siguiente î...• El texto transcrito extiende, 
pues, a cuatro agendas administratives los poderes de dic­
ter ordenes de cese y desistimiento originariamente confe- 
ridos a la Comision Federal Antitrust,■.. ■
Ahora bien, si se ooteja el pasaje con el liltimo 
pârrafo del arts 72 f se advierte que este no cita a la Ré­
serva Federal, y que en cambio el 11 omite, mejor dicho no 
incluye, las Comisiones de Energîa, Boisa y Val ore s y Mari­
time, asi como la Secretaria de Agriculture, disparidad que 
ilustra y refleja una neta discriminacion dual de regimenes 
juridico-administratives. Efectivamente, los organes no enu- 
merados en el arts 11 carecen de las facultades conferidas a 
la Comision Federal de Comercio y a las otras cuatro ins­
tancies de referencia, y, por le tante, cuando cualquiera de 
elles aprecie en un acte o proyecto de intégréeion emprese­
rial el peligro de restriccion de la competencia 0 de forma- 
cion de monopolio, como la Ley especial de su jurisdiccidn no 
le de poderes expresos de intervenbUjfe, s6lo tendrâ el re­
cur so de dar traslado al Fiscal General de les Estados ünidoa, 
para que este entable discrecionalmente procedimiento cri­
minal. Este es, por ejemplo, el caso del sector gas natural, 
cuya Ley reguladora, de 21 de junio de 1938, dispone (arts 20, 
ap. a) que si las compaüias productoras violan los textos an­
titrust . la Comisi6n Federal de Energia »'transmitira las prue- 
bas" al Fiscal General, "quien ppdra discrecionalmente insti- 
tuir el necesario procedimiento penal”, como muy bien ouid6 
de recordarlo el Tribunal Supremo en 1962 a propdsito del im-
portante litigio Eetado de CsQifornia-Comision Federal de 
Energia: "Otras agendas administrâtivas estân autorizadas 
para hacer cumplir el arts 72 de la Ley CLAYTON cuando se 
trata de determinadas categorias de compaüias o personas; 
pero la Comision Federal de Energia no figura en la lista".
Del mismo modo, otro factor de discriminacion, y 
âpor que no decirlo llanamente?, de ambigîiedad interpretative 
y, sobre todo, de conflictos de competencia, es el hecho, in- 
timamente relacionado con el matiz antecedente, de que mien- 
tras ciertas leyes espéciales, como la de Comercio Interesta- 
tal, declaran dispensadas (relieved) de las leyes antitrust 
a las. firmas que se concentren o integren con el beneplâcito 
de la Oficina Federal correspondiente, otras en cambio, como 
la propia Ley del Gas natural, no dicen nada, lo que, segiin 
el Supremo en el ya citado litigio del Estado de California
(101), significa que norpor recibir autorizacion de la Co— 
mision Federal de Energia queda una integracion societaria 
exenta de impugnacion antitrust. De igual forma restrictiva 
suelen los nueve hombres justos de Washington considerar to- 
do precepto de derecho sectorial que declare exentas de las 
leyes SHERMAN, CLAYTON Y ROB IN SON -P ATM AN determinadas operar- 
ciones de acuerdo y colaboracion entre empresas. Asi, la 
exencion declarada por el arts 62 del propio texto CLAYTON en 
favor de "las organizaciones de agricultores y horticultores", 
y ppr los articulos I2 y 22 de la Ley C^PER-VOLSTEAD de 1922, 
a favor de los "acuerdos comerciales" (marketings agreements) 
de esas organizaciones, no es extensive, segun el Supremo, a 
las fusiones, 0 mejor dicho, que el Secretario de Agriculture 
s6lo puede sustraer a la aplicacion del ordenamiento de de­
fense de la competencia los pactos y convenios de comercia- 
lizacion que el apruebe en uso de sus facultades legales, pe­
ro si aprueba una fusion, no por eso deja la operacion de es-
(iûl) cfr. ï^oNstëIN, MïLtEË & D0MMe)R, op. cit.,p&gs.3zi-322.
famoso oaso de las Asqciaciones de Productores Lecheros (102), 
en que el Secretario habia aprobado la absoreion de una coope­
rative por una fabrica independiente con el proposito de éli­
miner la competencia, y un Tribunal de Distrito habia anu- 
lado la operaoidn, decretando el enajenamiento de lo adqui- 
rido.
Puntualicemos, por fin, y ^ste si que es un rasgo 
comun a todos los sectores "regulados", que el Departamento 
de Justicia conserva siempre la posibilidad de apelar ante 
los Tribunals s de una orden aprobatoria de una fusidn por 
cualquier Oficina Federal, si considéra que el hecho es sus­
ceptible de restringir la competencia o tender a la cristali- 
zacion de un monopolio. El supuesto es bast ante frecuente 
en los ultimo s aüos, como tendremos mas adelante oportunidad 
de ilustrar por via de ejemplo, y habla en honor del sistema 
juridico americano, que ha sabido en este punto @alvaguardar 
la supremacia, por asi decir, moral y humanistica del ius 
commune de la competencia frente al tecnicismo parcial y 
aséptico del derecho especial. Si una Administracion espe­
cial juzga que hay que concentrer empresas en servicio "de 
la conveniencia y necesidad publica" (public convenience 
and necessity) .apruebe enhorabuena las fusiones indispen­
sables, pero el Fiscal General, enoargado de velar por el 
orden juridico en su con junto, conserva la oportunidad de 
oponerse en nombre del ideal de libre competencia, que es a 
la economia de los Estados Unidos lo que la Constitucion a su 
regimen politico.
Analicemos ahora algunos de los "ramos" especiales":
a' - Los transportes ferroviarios; politics de
la Comision de Comercio Interestatal.- En principle, los fe-
(102) Maryland & Virginia Milk Producers A s sb ci at ion v. Üni- 
S-bates: WT.'S. "45'8 TigSOT: ""Ver "KRONSIPEINiDOMMER 
& MILLËfi, op. cfE., pags.116, 321 y 322.
rrocarriles que dar on expressmen te incluidos en el art» 7® 
de la Ley CLAYTON, si bien el 11 encomendaba, exclusiva- 
mente, al organo especifico la "autoridad para hacer efec- 
tiva la observancia" de aquel, como queda dicho, Ahora 
bien, a traves de la Ley de Transportes de 1920 (Transpor­
tation Act, 1920) formul6 el Congre so una polltica nueva, 
casi révolueionaria, en el sentido de impulsar la concen- 
traci6n de las compaüias ferroviarias amenazadas por la tré­
pidante rivalidad del vehiculo automovil, otorgando amplios 
poderes a la Comision para autorizar las fusiones que esti­
mera oportunàs al mejor servicio del publico, y declarando 
exentas de las leyes antitrust, por una parte, a las empre- 
sas que se unieran por orden de la Comisi6n, y por otra, a 
las sociedades que resultasen de toda orden de integracion, 
s in perjuicio, naturalmente, de la posibilidad de que el De­
partamento de Justicia recurriese ante los Tribunals s no tan- 
to contra las empre sas mismas como contra el acuerdo concen- 
trador que le pareciese de signo restrictive o monopollstico. 
Ciertamente, seguia en vigor el art® 7® de la Ley CLAYTON, 
pero solo para el caso de que la integraci6n se hiciera por 
compra de acciones (si bien a partir de 1950 también rige pa­
ra la compra de actives fisicos) y antes de obtener los intere 
sados la autorizacion administrativa. Entre 1917 y 1950, la 
Comision instruyo solo très expedients s por presunta infrac- 
cion del arts 70,
b* - La Réserva Federal y la concentracion ban- 
caria,- Norteamérica no es excepcion a la régla de que la 
banca comercial esta sujeta a severas restricciones en todas 
las facetas de su desarrollo y funcionamiento, desde la en- 
trada en el mercado hasta la remuneracién 0 tipo de interée 
de los depositos en cuenta corriente, El resultado es que 
el acceso de nuevos competidores esta limitado por disposi- 
ciones légales, asi comô por los usos,y prdcticas de 6rganos 
administratives especiales, que en el caso de los Estados Uni-
ten en una red de doce Bancos Centrales agrupados en la 11a- 
mada Reserva Federal, instituida en 1913, He aqu£ como re- 
sum£a la situacion en 1955 JOHN MCCLOY, Presidents del Chase- 
Manhattan Bank, de Nueva Yorks
"Estan limitados el numéro y el tipo de bancos de pres- 
tamos; regulados el tipo de inversiones que pueden hacer; la 
reserva que detentan en contrapartida a los depdsitos, pres­
crits por la autoridad reguladora; las autoridades hacen in- 
dagaciones de modo regular, por no citar sino unas euantas 
regulaciones bajo las cuales funcionan los bancos. Mas aun, 
es significative que a traves de todas estas leyes,contrôles 
de supervision y reglamentos, corra un objetivo que parece 
prevalecer sobre los demas t los bancos se an seguros, sa- 
nos y ospaces de satisfacer las necesidades de la comunidad 
respecte a los servicios bancarios esenciales" (103).
MCCLOY aüad£a que para asegurar la meta de salubri- 
dad y capacidad financiers de los bancos, las autoridades su­
perviseras pon£an l£mites èfectivos al mismo proceso de oompe- 
tencia, por ejemplo, restringiendo el acceso al négocié y con- 
teniendo, asimismo, la libertad de expansion de los bancos 
existantes, funciones que ejercen ora el Comptroller of thà 
Currency o la Junta de Réserva Federal o la Federal Deposit 
Insurance Corporation (FDIG)a escala federal, o bien las di- 
versas oficinas reguladoras de la banca en les Estados Unidos,
En definitiva, la pol£tica bancaria obedece a objetivos especia 
les distintos de Tes propésitos a que responde el ordenamiento 
antimonopolio.
La Ley de la Reserva Federal de 23 de diciembre de
1913 creo la Junta de este nombre (de que ya se hablo) para
que supervisera, en union del Secretario de Hacienda y del Comp-
(103) Declaration ante éï Comité Antitrust del Ôomité JudiciajT 
dé- la Camara de Représentantes, en sus audiencias sobre 
fusiones bancarias, Cfr, KRONSTEIN, DOMMER & MILLER, op. cit., 
paginas 294-295,
miento de los doce Bancos centrales de Distrito, as£ como de 
los estableoimientos "afiliados" al sistema, y de las sueur- 
sales y agendas de une s y otro s. Al 'Gobemador de la Moneda 
se le asignaba, entre otras misiones, la de autorizar los pro- 
yectos de fusion bancaria, as£ como la adquisicion de parte 
del capital o de los actives de un banco por otro (siempre 
que se tratara de"bancos nacionales", o sea, con négociés en 
mas de lin Estadç, pero la disposicion no obedec£a al princi­
ple de defensa de la competencia, sino a consideraciones téc- 
nicas. Bien es yerdad que echo me se s. mas tarde la Ley CLAYTON 
atribuyo en su art® 11 a la Junta, como hemos visto, la per­
se eue ion de toda infraccion a sus art£culos 22, 32, 7® y 82 
por los bancos encuadrados en la Reserva, pero en los aüos si- 
guientes no se hizo aplicacidn del art2 72,
Desde un principle, la politica bancaria se orienté 
hacia la integraciôn, aunque no, juste es decirlo, al gigan­
tisme. En efecto, una Ley de 7 de noviembre de 1918 "para 
disponer la integracion de asociaoiones bancarias nacionales" 
(An Act to provide for the consolidation of national banking 
associations), dispuso que las "asociaoiones bancarias" (ban­
king associations) localizadas en el mismo condado, ciudad o 
pueblo podr£an fusionarse e;^  una sola, previa autorizacion del 
Gobernador de la Moneda, conforme a los estatutos de cual­
quiera de los bancos all£ radicados, siempre que ratificasen 
la decision accionistas representatives de los dos tercios, 
por lo menos, del capital de cada una de las entidades parti­
cipantes, y que el capital de la asociacion resultants no fue- 
se inferior al re que rido, segun el derecho vigente en el me­
mento, para constituir en la localidad un banco nacionsQ..
' La Gran Depresi&n que se inicio con el hundimiento 
de la Bolsa de Nueva York en 1929 y se prolongé casi hasta me- 
diados de la década siguiente, castigé con rigor el atomizado
SJ-su^ iubL oreaitiviu, sumienau eri xci quieox'a a mas as uinco 
mil brncos, especialmente en las zonas rurales, y no deja 
de ser ilustracién dramâtica del proceso, el hecho de que el 
20 de enero de 1933, d£a en que asumio la Presidencia el de- 
mécrata PRAHKLIN D. ROOSEVELT, estuviesen cerrados todos los 
establecimientos del pa£s. De ah£ que una de las l£neas maes- 
tras del New Deal rooseveltiano fuese precisamente la ordena- 
cion de la Banca y el crédite, instrumentada por dos leyes 
bancarias, la de 16 de junio de 1933 y la de 23 de agosto de 
1935, texto que si bien respond£an al propésito de fortalecer 
a los bancos individualss, imponiendo restricciones a la ac- 
tividad agrupada (group banking), se inspiraban mas aun en 
el objetivo de salvaguardar los depésitos; de ah£ la creacién 
de la citada Corporacion Federal de Aseguramiento de Depésitos 
(FDIC), cuya tarea principal hab£a de consistir, de hecho 
mover con ayuda financiera -tarea que, por cierto, cumplio con 
largueza-, la integracion de establecimientos débiles con los 
mas solvents8 de su localidad o zona.
En resumen, el Gobernador de la Moneda sigue siendo 
compétents para las fusiones entre "bancos nacionales", es dé- 
cir, bancos con negocio en mas de un Estado; para los Bancos 
de un solo Estado, lo es el Gobernador del Estado a t£tulo 
exclusive para los bancos que no sean miembros de la Reserva 
Federal y que no estén incorporadoa àl sistema de seguridad 
bancaria; si el banco es miembro de la reserva o si, aun no 
siéndolo, figura en el sistema de seguridad, se requiers a 
t£tulo adicional la aprobacion de la Junta de Gobernadores 
de la Reserva o la de la Corporacion Federal de âsegura- 
miento de Depésitos, respectivamente, en el caso concrete, y 
s6lo en ese supuesto, de que la suma de capital y réservas
de los establecimientos fusionantes quede reducida por la
. / .. transaccion,
Por lo demas, sa prohibe formalmente la Gomunidad
de consejeros o administradores entre bancos perteneclentes 
al sistemaiÔe la Reserva Federal, salvo dispensa especial de 
la Junta de Gobernadores (104).
Solo un caso, el Transamerica (105), llego la Jun­
ta a instruir al amparo del artfculo 7® de la Ley CLAYTON, y 
por su intere8 lo expondremos en detalle.
En junio de 1948, la Junta aouso a Transamerica Cor­
poration, constituida conforme a las leyes de Delaware, de 
violar sis temat ic amen te el art® 72 durante aüos y aüo%, adqul- 
riendo las acciones de bancos comerciales independientes si- 
tuados en los Estados de California, Oregon, Nevada,Wâshiggton 
y Arizona, es decir, la zona Oeste de los Estados Unidos, oj^ 
racionès cuyo efecto ppdfa reducir sùstancialmente la compe­
tencia, restringir el comercio o apuntar un monopolio. En el 
curso de las diligencias, las sociedad encartada anuncié el 
inminente traspaso de los activos de los bancos as£ adquiri- 
dos al Bank of America, primera entidad del ramo, entonces y 
ahora, en todo el mundo. La Junta se dirigio al Tribunal de 
Apelacién del Noveno Circuito para que suspendiese por via in- 
terdictal toda transferencia de actives mientras no estuviese 
concluido el procedimiento relative a las compras de tltulos 
accionarios, argumentando que la jurisdiccion del Tribunal 
para revisar un auto de enajenacion de tftulos podria que dar 
frustiada por una transmisién anterior de patrimonio fisico.
El Tribunal accedio a la solicitud y dicté interdicto (junio 
de 1950) por el que se prohibia el traspaso.' Como la orde- 
nanza se dicté en 1950, muy pocos meses antes de que se modi- 
ficara el arts 72, el episodio no tuvo repercusién en la po­
litica de la Comisién Federal de Comercio, pero, como no han
(1Ô4) ley de 23 ée diciem'bre de 19l3 sobre creacion de la Re- 
serva Federal, articule 8s, modificado por el 101 de la 
Ley Bancaria (Banking Act) de 23 de agosto de 1935.
( 105) Transamerica Corp. v. Board of Governors of the Fede­
ral fee serve System, 2o6 2d 16j (1953). El Supremo 
denegé el certiorari. 346 U.S. 901 (1953).
trust (106), la Junta utilizo un procedimiento que la Comi­
sion habria podido emplear en multitud de càsos anâlogos, 
para prévenir cualquier transferencia de actives subsiguiente 
a una adquisicién ilegal de capital. En este punto conviene 
observar que los tribunals s nunca habian mantenido que una 
adquisicién de actives basada en compra ilicita de acciones 
fuese legal. Onicamente habian negado que la Comision Fe­
deral de Comercio tuviera facultades propias de un tribunal 
de "equidad" para impedir la operacién. Lo que propiamente 
cabfa considerar como "laguna" (loophole) de la Ley era la 
posibilidad de que una sociedad comprase el capital de un 
compati dor infringiendo la Ley CLAYTON y lue go adqutcie^e 
sus activos y disolviese la compania, antes de que la Co­
misién tuviera tiempo de dictar auto desposesorio de los t£- 
tulos.
En el anâlisi s économie o, la Junta de la Reserva 
Federal habla adoptado como ambit6 del mercado, es decir, 
como area de competencia, efectiva, los cinco Estados donde 
Transamerica hiciera sus adquisiciones, cuarenta y ocho en to­
tal, justifieando su criterio por la naturaleza predominante- 
mente "local" de la clientela de cada establecimiento. 8in 
embargo, no se habla preocupado de aquilatar el grado de com­
petencia antes y depuis de las operaciones concentradoras, ccn 
tentandose con afirmar que Tlos hechos decisivos" residlan en ' 
que los bancos del grupo sumaban aproximadamente el cuarenta 
y une por ciento de las oficinas, el treinta y nueve por cien- 
to de los depésitos en general, la mitad de los creditos y el 
cuarenta y seis por ciento de las cuenta de depésito de indi- 
viduos, sociedades de personas y sociedades de capital, y que 
Transamerica se prpponla ampliar aun mâs su partieipacién en la 
zona de referencia. la Junta sostenla, por aüadidura, que Trans
(106) OTr: DniD'TTllZnTÏN. op. cit.. pags. 212 in fine y 2 i 3 ~
amerioa dominaba de tal modo a Bank of America y que eran tan 
intensas las relaoiones de co-propiedad de bancos entre ellas, 
que serla inutil una simple desposesion de las acciones que 
la primera poseia de la segunda, por lo que ordené a la encau- 
sada que renunciara a todos los tftulos con que participaba 
en los demas e stable cimientos citados en el pliego de cargos.
Recurrid Transamerica al Tribunal de Apelaciones 
del Tercer Circuito, que revoc6 el auto por estimar que las 
pruebas reuni das por la Junta no demostraban cumplldamente 
que se hubiese infringido la Ley CLAYTON, y acogié exprèsa- 
mente los alegatos de la acusada de que no se habla probado 
merma de competencia ni tendencia alguna a la formacion de un 
nucleo monopollstico. Respecte al primer cargo, les jueces 
conclulan: ".... La Junta no ha formulado resultandos (fin^ 
dings) accrca de la competencia presents o futura entre los 
bancos individuals s adquiridos en las poblaciones ( communi­
ties) donde funcionan. En realidad, rechazo las pruebas que 
sobre el particular ofrecla Transamerica. Mas aun, en cuan- 
to a treinta y ocho de los bancos adquiridos, mal podria de- 
duc ir se esa competencia desde el momento en que ninguno de 
elles esté enclavado en la misma localidad que cualquier otro 
banco adquirido. Si bien los restantes 10 bancos no quedan 
eliminados por este criterio geografico, la simple manifesta- 
cion de (que son) propiedad comun, no fundamenta la conclu­
sion de que existe competencia entre elles y puede quedar re­
ducida". El Tribunal calificaba de "deficients" la conclu­
sion de que la tenencia y utilizacion por la acusada de los 
paquets8 accionarios de tantos bancos, podla coartar sustan- 
cialmente la competencia y reducir el comercio bancario en Ca­
lifornia, Oregon, Nevada, Arizona y Washington, por dos mo­
tives: primero, que no se referla a la competencia entre los 
bancos adquiridos; "la unica competencia de que se ocupa el 
articule 72"; segundo, que se basaba en la premisa de delimi-
solo 0areola de apoyo en los heohos probados, sino que haola 
incurrir a la Junta en flagrante contradiccion, ya que el au­
to apelado habla deolarado que "el negocio de los bancos co­
merciales es, en gran medida, local y se reduce a las locali- 
dades en que operan y donde los clientes pueden visitarles 
con comodidad...".
En cuanto al cargo de que las adquisiciones accio- 
narias de Transamerica eran susceptibles de crear un mono­
polio en la zona de los cinco Estados (the five-state area), 
reconocla el Tribunal que era cierta una parte de los hechos 
alègado.s por la Junta, concretamente la enorme concentracion 
bancaria en la zona occidental, agravada por las limitacio- 
nes gubemativas a la entrada de nue vos establecimientos en 
el mercado, con el resultado de que el numéro total de ofi­
cinas habla disminuido "desde que se constituyé Transamerica 
en 1928", aî par que habla ido aumentando el numéro de esta­
blecimientos de este grupo; Se concedla incluso; "iPtiéde ser 
muy bien que el interés publico aoonseje la contehcioh del 
ore cimiento de este coloso bancario, mediante uha accioh le- 
gislativa o administrativa adecuada". Pero se apuntaba que 
la Junta pint aba "con una brocha excesivamente grue sa", e in­
cident almente se puntualizaba que Ti*ansamerica ya no poseia 
acciones del Bank of America. Ahora bien, el argumente prin­
cipal volvla a centrarse en que para determinar si habla mo­
nopolio, entendido como poder de eliminar toda competencia, 
habla que définir antes la extension del mercado, y que pre^ 
cisamente la definicion de nada menos que cinco Estados como 
zona de competencia efectiva era incongruente con la obser- 
vacion de la propia Junta de que "la comunidad local en que 
se halla un banco comercial es su area de competencia". Por 
otra parte, las pruebas reunidas no justificaban que el mer­
cado se concretara en esas cinco circunscripciones; lo mismo
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cidental de la Reserva Federal, o los cuarenta y ocho de to­
da la naclén.
Ahora bien, el Tribunal no era tan categorico como 
parecla. En realidad, no negaba la posibilidad de peligro 
monopollstico; s6lo afirmaba que no se habian aportado prue­
bas suficientes# "Puede muy bien suce der que en alguna de 
esas zonas Transamerica haya provocado, mediante la adquisi- 
cion de bancos, una aminoracion sustancial de la competencia 
y que de esta y otras maneras haya avanzado sensiblemente ha­
cia el poder monopollstico en esas areas. Sin embargo, la 
Junta no ha elaborado conclusiones de este tenor, ni ha for­
mulado resultandos adecuados en cuanto a los factures que con 
un anâlisis del mercado apeorecerlan como influyentes en la de- 
terminacion de estos puntos". En consecuencia, al Tribunal 
anulaba la orden de la Junta de Gobernadores.
El pârrafo transcrito révéla impllcitamente que si 
la Junta hubiera planteado el problema del monopolio a es­
cala estrictamente local; si hubiese impugnado una por una 
las compras segun las poblaciones donde se habla efectuado ca­
da una, muy probablemente el Tribunal le habrla dado la razon. 
Como ha notado algun comentarista (107), aunque el Tribunal se- 
gula las hueUas del fallo International Shoe, al insistir en 
que se êemostrara la existencia de una competencia anterior 
antre las sociedades, y que la operacion iba a perjudicar al 
piiblico por tender a la formacion de un monopolio, al mismo 
tiempo insinuaba que estaba dispuesto a dar por demostrados 
estos dos requisitos con tal de que se probase que en virtud 
de la absorcién la direccion de la mayorla de los bancos de 
una localidad determinada habla que dado en una sola mano. Es­
te matiz introducla, pues, cierta flexibilidad en una actitud 
conservadora y formalista bastante représentâtiva de la juris-
prudencia federal en vlsperas de la reforma de 1950.
(107) EAVinT;-™!m;"-ôp; "dif.', -pagihâ"2i8.-----------------

9.- Apllcaoién de la Ley SHERMAN a las oonoentraoiones de 
1914 a 1950.-
Con arreglo a la Ley SHERMAN una fusién no es ile­
gal forzosamente, sino que solo es ilicita cuando,en virtud 
de la"régla de razon", constituye "restriccién injustificada 
del tréfico" o supone intento de monopolizar el mercado. De 
ahi que su aplicacién haya sido -repetimos- poco frecuente.
En realidad, son unie amen te dos los litigio s dig- 
nos de mène ion, entrambos a propésito del sector siderdrgico 
y de la misma compafiia, la United States Steel# como figura 
central: el primero se fall6 por el Supremo en 1920, y se co- 
noce abreviadamente como el caso U, S. Steel; el segundo fue 
fallado en 1948 y se désigna como el caso Columbia Steel (108), 
si bien cabria afiadir, y por orden cronoléglco intercalar, ya 
que se fallé en 1947, el litigio de Yellow Cab Company (332 
U.S. 218), con lo que ya serian très, y no dos, los asuntos 
fallados, perç no séria rigurosa esta contabilidad, por ouan- 
. to la acusacién contra Yellow Cab contenia una rélacién ex- 
tensa de cargos, en la que los actos de absorcion de competi­
dores eran s implements una parte, y no la més importante. Ha 
remos, sin embargo, referencia al pieito, por cuanto el Depar 
tamento de Justicia lo invoco como precedents vinculante para 
el litigio Columbia Steel. A continuéeién examinamos el pri­
mero de los asuntos, que constituia un supuesto tipico de con 
centracién horizontal.
El litigio de ü. S. Steel fue buena muestra de la 
lentitud del mecanismo judicial ordinario, ya que la compa- 
üia encartada se habia constituido en 1901 por la adquisicion 
de unas ciento ochenta firmas siderurgicas, y el Fiscal Ge­
neral no entablé acusacién por supuesto "monopolio" hasta 
1911, diez aüos mas tardé, y adn hubo que esperar otros nue­
ve para que en 1920 el Supremo dietara resolucién defini­
tiva.
(1Ô8; Ÿqr la sentencia in extenso en IRWIN op. cit..
pags. 57-66. ---------- ' ^
alegaba el Gobiemo que desde el primer momento de su existen­
cia como gigantespo holding del acero, Steel habla pues-
to en practica una politica de concierto entre los competi-
,
dores, "persuadiendoles" mediante contactes y negociaciones 
periédicas a que ajuster an sus precios a una egtrategia co­
mun de estabilidad y exclusién de toda lucha comercial, con 
lo que habla conseguido, a costa evidentemente del consumi- 
dor, impedir que bajaran las tarifas siderurgicas en los 11a- 
mados "périodes de calma". La manifestacién mas e spectacu­
lar de esa politica habla cônststido, a partir de 1907, en 
los almuerzos péri6dieos de los grandes directives del ramo, 
que han pasado a la historié con el nombre de banque te s GARY, 
del nombre del presidents de U.S. Steel, el ex-juez ELBERT 
GARY.
El Tribunal de Distrito, formado por cuatro jueces, 
desestimé la demanda de disolucién de la encartada, si bien no 
hubo coincidencia en la motivacién o fundamento. Se basaron 
dos de los magistrados en que la entidad se habla constituido, 
no con el designio de restringir el trâfico ni mucho menos 
para monopolizar, sino con el propésito de concentrer técnica- 
mente los medios fabriles y financieros de diverses firmas co­
mo avance légico en la evolucién general de la siderurgia; los 
dos restantes estimaron, por el contrario, que la constitucién 
de la holding habla respondido a "un propésito ilegal desde su 
propio comienzo" con el designio de asegurarse pingües béné­
ficiés y poner en marcha una red de conciertos* que no obede- 
cla a necesidad alguna de orden econémico; ahora bien, la cor 
poracién nunca habla tenido por si poder bastante para con- 
trolar efectivamente los precios y que por eso se vio obli- 
gada a entenderse con los demas fabircantes, pero no amenazan- 
doles ni sometiéndoles a presién, sino por via de acuerdos amfe 
tosos.
Por cuatro votos contra très, confirmé el pinâculo
de la magistrairura federal el fallo absolutorio. La mayorla 
estimaba que la encartada no habia logrado alcanzar posicién 
monopolistica, aun siendo con mucho la primera productora, ya 
que, de hecho, la competencia tendia a intensificarse. La 
prueba es que se habla considerado compelida a pactar con sus 
rivales. Por otra parte, si era ciérta la politica de enten- 
dimiento entre las firmas principales denunciada por el Go­
biemo, no lo era menos que las practicas r^ûsivas cesaron nue 
ve meses antes de que el Fiscal entablase demanda.
Lo determinants de la sentencia fue el pronuncia- 
miento categérico de que "el simple tamano" (mere size) y el 
"poder no ejercitado" (unexerted power) no constitulan vio- 
lac i6n de la Ley SHERMAN: "La Ley no hace un deli to de la sim 
pie dimensién ni del poder no ejercitado. Exige actos mani- 
fiestos..."
El fallo tuvo tremenda significacién no s6lp jurl- 
dica, sino sobre todo moral y psicolégica, en los medios in­
dustriales. Por una parte, al dar por buena la formacién de 
un coloso fabril que en el momento de constituirse agrupaba 
el ochenta por ciento de la capacidad productiva del pais y que 
durante aüos habia presidido un sistema declarado de con­
cierto de precios a escala federal, la judicatura suprema de 
la nacién sé hizo en cierto modo responsable dp la falta de 
dinamismo y espfritu renovador que en las très siguientes dé­
cades caracterizaria a la U.S. Steel, ayuna de todo incentivo 
de lucha (109); por otra parte, la lenidad judicial despejo el 
temor a posibles persecuciones que aun retenia a numéro sas 
compaüias ansiosas de concentrarse para conseguir, si no el 
monopolio absoluto, le hegemonia, al menos, del sector respec­
tive.
Aducir que "el simple tamaüo" y "el poder no ejerci­
tado" no suponian infraccion legal, contradecia el espiritu, 
(ÏÔ9) empresa" en un sistema oom^ti-
plicaba el abandono de uno de sus ob jetivos principales? 
tener vivo el espiritu de emulacion entre una plural idad lo 
mâs amplia posible de empresas medianas autdnomas. Hubo que 
esperar veinticinco anos, concretamente a la famosa sentencia 
Aluminium Company of America (ALCOA) en 1945 para que la juris­
diccion federal (110), influida quiza por l^aumentativa pre- 
vencion del Gobiemo y del publico contra la avalancha de con 
centraciones desencadenada al socaire de la Segunda Guerra 
Mundial, deshiciese parcialmente el entuerto, declarando que 
es ilicito a la luz del articule 22 de la Ley SHERMAN todo m£ 
nopolio adquirido o mantenido gracias a una accidn sistema- 
tica deacaparamiento del mercado, sin necesidad de probar la 
comision de actos intrinsecamente ilicitos, como mas adelante 
se apreciara.
Examinemos ahora el litigio Yellow Cab Company, del 
que podemos afirmar que fue, en rigor, la dltima victoria de 
la Ley SHERMAN en materia de integraciones societarias.
El Departamento de Justicia denuncio en juicio de 
"equidad" a una persona individual y seis sociedades, acusénd^ 
las de violar los dos primeros articulos de la Ley de refe­
renda, al restringir la competencia y ponerse de acuerdo pa^ 
ra monopolizar parte del comercio interestatal en la venta de 
véhicules de motor para su empleo como taxis en las urbes ci- 
tadas, y en el servicio de taxlmetros en Chicago y alrededores. 
El Tribunal de Distrito absolvio a los encausados, y el Go­
biemo recurrié al Supremo,
Segun los resultados del Supremo, en enero de 1929 
el Sr. MORRIS MARKIN y otros habian iniciado negociaciones 
para fusionar las principales sociedades de taximètres en Chi­
cago, Nueva York y otras ciudades. MARKIN era presidents y 
director general, asi como accionista dominante, de la Checker 
(110) Sentencia del Tribunal de Apelacion del Segunda Circuito.
Cab ManufEioturing Corporation (CCM) , compaüia dedicada a la 
fabircacion de vehiculoa de alquiler en el Estado de Michigan 
y su venta en varies Estados, En abril del mismo aüo se or- 
ganizé la Parmelee Transportation Company, cuyo capital es­
taba en un se sent a y dos por ciento en manos de la CCM, y el 
nueyo ente no tardé en adquirir el négocié de véhiculés de 
alquiler especial dedicados, fuera del régimen de licencia, 
al transporte de pasajeros y equipaje entre las estaciones 
ferroviarias de Chicago, en virtud de contrâtes con las com­
paüias de ferrocarriles y las asociaoiones de teiminales fe­
rroviarias# Més tarde, Parmelee adqùirié una participacién 
dominante en la Chicago Yellow Cab Company, Inc,, propietaria, 
a su vez, del capital intègre de Yellow Gab Company, entidad 
que explotaba los taxis en Chicago e inmediaciones en propor- 
oién del cinouenta y très por ciento de las licencias. No se 
de tuvo aqui la serie de compras, ya que Parmelee adqùirié y 
organisé filiales que al poco tiempo llegaron a conseguir la 
totalidad de las llcéncias en Pittèburgo, el cinouenta y ocho 
por ciento en Minneapolis y el quince por ciento de las de 
Nueva York. De este modo, a fines de 1932 MARKIN habia lo­
grado el dominio de las très may or es empresas de taximetros
ten Chicago, y poseia, a traves de Parmelee# "sustanciales" 
puntos de apoyo en las otras très urbes.
Los hechos constituian, a juioio del Departamento 
de Justicia, una"combination" colusoria de Yellow Cab, Chi­
cago Ye ow, Parmelee, Checker,CCM, Markin y otros contra la 
Ley SHERMAN, con el fin de dominar el servicio de taxis y con 
trolar, ademâs, la compra de estos véhiculés en las cuatro po 
blaciones de referencia, para que se compraran unieamente a 
CCM. Este privaba virtualmente a los restantes fabricantes de 
taxis del ochenta y seis por ciento del mercado de Chicago, 
del quince por ciento del neoyorquino, de todo el de Pittsburgo 
y del cinouenta por ciento del de Minneapolis, a la vez que im-
ped£a a, la© entidades oltadas la libre eleocién die proveedor, 
con el resultado de que se veian obligadas a p ^ a r  mas caros 
los coches, y de que el publico soportaba tarifas mas ele- 
vadas. •
Los considerandos empezaban por afirmar que el as- 
pecto quantitative né ténia significacion, y que lo ünico que 
contaba era la existencia de "restricciones injustificadas" 
del comercio interestatal, "sin consideracion a la cuantia 
del comercio afectada", asi como la tentativa comprobada de 
monopolizar "cualquier porcion" (any part) de ese tréfico, sin 
que el articule 22 "espeoificara la magnitud de la parte que 
debia que dar afectada". Para el Supremo era suficiente que 
se tratase de "una parte apreciable", Ahora bien, el conside- 
rando fundamental era el que planteaba literalmente el liti­
gio en el marco de la concentracion vertical: "El hecho de 
que estas restricciones sucedan en un émbito descrito por los 
recurridos como empresa integrada verticalmente (vertically 
integrated enterprise) no excluye necesariamente la prohi- 
bicion de la Ley SHERMAN". A rengldn seguido se insistia en 
que la cuestion de ilegalidad residia en la presencia o au- 
sencia de una "restriccion injustificada" y se concluia: "Esa 
restriccion puede. re suit ar tanto de una c elusion entre quie- 
nes estén afiliados o integrados bajo una propiedad comun 
como de una conspiracion entre quienes son en lo demés inde­
pendiente s..
' Més* adeJLante se sentaba una regia que, a nuestro 
juicio, es una de las maximas aureas_.de la , juMsprudencia an­
titrust; "Es més, el hecho de que la competencia restringida 
sea la que tiene lugar entre las compahfas .qonexas entre si 
no puede servir para negar la infraccién ,de Ley cuando, como 
suce de en este caso, la interconexioh es declaradamente uno 
de los medios de efectuar la colusion para la no competencia".
En consecuencia, se anulaba el fallo a quo y de-
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continuara las actuaciones ajusténdose a las nuevas directri­
ces de anulacién.
Un aüo més tarde se dicté la Sentencia Columbia 
Steël Company# que vino en cierto modo a poner en entre dicho 
el avance hermenéutico recién conseguido, y que- debe su nom­
bre a que la sociedad de referencia, filial de U.S Steel al 
cien por cien, era la principal encartada. En 1947, el Go­
biemo Federal présenté demanda de "equidad", al amparo del 
articulo 42, para impedir que U.S. Steel oonsumase, a través 
de sus filiales, la compra, que y a tenfa concert ada, de las 
instalacioneg de Consolidated Steel Corporation, primer fa­
bricants de acabados (fabricated steel products) en la cos­
ta occidental, arguyendo que la operacién contravenia tanto 
el articulo 2@ (intento de monopolizer) como el 12 (res- 
triccién del tréfico). Concretamente, el Fiscal General adu- 
c£a que el proyecto amenez aba reducir notablemente la com­
petencia en el mercado occidental, tanto en el sector de aca­
bados como en bandas y laminados, que eran la materia prima 
de aquéllos, y ponfa de manifiesto, ademés, el designio de 
U.S. Steel de monopolizar la venta de terminados en la parte 
Oeste de los Estados Unidos. Se trataba, por lo tanto, de 
una integracién horizontal y vertical a la vez e ilfoita per 
se, sin que cupiese la "régla de razén".
Segun los hechos probados (y no discutidos por U.S. 
Steel), representébase la produccién de acero en dos fases: 
laminados y produc to s terminados,^ que a su vez se clasificaban 
en perfiles e structurale s ( structural fabrication) y chapa 
(plate fabrication), si bien el tipo de instalaciones reque- 
ridas para elaborar los primeros era completamente distinto 
del necesario para hacer chapa, y diferentes también los des­
tines de la chapa y los perfiles. Se habfa demostrado que 
U.S. Steel y sus filiales produc£an bandas laminadas, as£ co-
Consolidated sélo fabricaba perfiles e struc turaie s y chapa. 
La primera era con sus filiales la mayor productora nacional 
de laminados, y sus ventas en el période 1937-1946* habian 
supuestcy a un promedio anual de mil quinientos millones de 
délares, "casi exactamente el tercio de todos los laminados 
produoidos en.los Estados Unidos", mientras que la segunda 
habia hecho en el quinquenio 1937-1941 ventas anuales mé­
dias de sélo veinte millones.
Se distinguia, ademâs, como hemos dioJiOg Columbia 
Steel no sélo por su cal idad de méxima productora de lamina­
dos en el litoral pacifico, sino también como agente de ven­
tas de los laminados procédantes de otras entidades del gru­
po, y de los perfilés estructurales fabrioados por otras dos, 
si bien ninguna de las sociedades dependiente© de U.S. Steel 
en la zona oeste hacia terminados de clase alguna. En otras 
palabras, el grupo vendia, pero no fabricaba,acabados en esa 
regién. Por su parte, Consolidated estuvo vendiendo sus ar­
ticulos en once Estados durante los diez aüos anteriores (si 
bien esos Estados, todos calificables de "occidentales" 
grosso modo, no coincidian con los incluidos por el Censo es- 
tadistico en el grupo "Pacifico y Montaüas Rocosas"). Ahora 
bien, en junio de 1946, obtuvo U.S. Steel, previa licitacién, 
que la Administracion Fédéral de Instalaciones de Guerra (War 
Assets Administration) le adjudicase en propiedad una enorme 
planta de laminados construida por el Gobiemo en la pobla- 
cién de Geneva, en el corazén de las Montanas Rocosas, con 
motivo de la guerra. Es signifie at ivo retener que, antes de 
adjudicar, la Oficina pidiera informe al Fiscal General, y 
que éste dictaminara la operacién no constituia infraccién 
de las leyes antitrust, en consideracién a que la capacidad 
productiva de la licitadora habia descendido en los âltimos 
aüos en proporcién a la capacidad de toda la siderurgia.
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oferta que de sus instalaciones le hizo Consolidated y con­
certé la compra en los términos indicados, con el objetivo 
de garantizar, segçn explicaron en el proceso los repré­
sentantes de la entidad demandada, salida permanente a los 
laminados de Geneva, Los encartgdos presentaban, pues, la 
operacién como corolario normal, casi obligado, de la adqui- 
sicién de la planta de Geneva, cuya licitud nadie habia im­
pugnado,
Por otra parte, de 1924 a 1943 U.S. Steel habla ad­
quirido ocho firmas competidoras, gestién que el Fiscal Ge­
neral calificaba de propésito monopollstico caracterizado.
Uno de los aspectos mas interesantés del proceso 
fue la determinacién geogrâfica del mercado, tanto de lami­
nados como de productos acabados, donde iban a repercutir los 
efectos de la operacién concebida. Légicamente el Fiscal 
se referia a la zona mas reducida posible, a saber, los on­
ce Estados donde Consolidated vendia habitualmente, mientras 
que la defensa de U.S. Steel optaba por razonar que las transaro 
clones se haclan a escala nacional, y por lo tanto, el mer­
cado abarcaba todo el territorio del pals.
En el aspecto de integracién vertical, represen- 
tado por la desaparicion de la firma adquirida como consumi- 
dora o demandante independiente de laminados, el Tribunal de 
Distrito estimé, aun después de aceptar como mercado de re­
ferenda la zona de los once Estados, segun sugerla el Go­
biemo, que Consolidated no era "un mercado sustancial", ya 
que sus compras de semielaborados representaban una porcién 
muy modesta del consume regional, de tal modo que el tras­
paso a la U.S. Steel de sus instalaciones de terminados no 
per judicarla a ningun competidor de la destinataria en el ra­
mo de laminaeién. Ahora bien, la compra proyectada implicaba, 
asimismo, una concentracion horizontal, pue s to que al adquirir
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.mas elementos para f abri oar perfiles e structurales, amen de 
convertir se en fabricants de chapa. Por aüadidura, el Fis­
cal habla senalado que desaparecerla la competencia entre 
la citada firma y la National Tube en la venta de tuberlas 
para gasoductos y oleoductos, a lo que los demandados repli- 
caban que la tuberla fabric ada por Consolidated era normal- 
mente mas oara, y que, en la mayorla de los casos, si este 
pro duc to se vendia a pesar de su mayor precio, era porqus Na­
tional Tube y otras empresas no podlan satisfacer mas pedidos, 
Por lo demas, el Fiscal proponla como feferencia geogrâfica 
los consabidos once Estados occidentales, donde la partiel- 
pacion del complejo adquirente era del diecisiete por cien­
to de las ventas totales del sexenio 1937-1942, y la Conso­
lidated ascendla de un modesto cinco por ciento entonces a 
nada menos que el once por ciento en 1946. Los demandados 
pretendlan, naturalmente, que se considerase el con junto del 
territorio nacional, y especulaban, por otra parte, con que 
no existla apenas competencia entre protagonistas que rari- 
sima vez habian hecho ofertas para los mi smo s proyectos u 
obras.
Juzgando el Tribunal de Distrito qu# no habla compe­
tencia sustancial entre National Tube y Consolidated, y que 
el Gobiemo no pudo demostrar que la firma compradora tratara 
de monopolizar la venta de acabados en la zona de autos, con- 
cluyo que el acuerdo de compra se habla concertado por "sanas 
razones de negocios".
El Supremo abordé inicialmente la faceta vertical 
recogiendo en sus considerandos la afirmacién de que U.S. Steel 
iba, segun el Fiscal, a excluir a los demâs fabricantes de la­
minados del mercado que para ellos suponla Consolidated, lo 
cual constituia una integracion vertical ilicita per se, en 
virtud de la sentencia Yellow Cab, que habla declarado ilegal
la adquisicion de una empresa con el solo designio de uti- 
lizarla como destino de los productos de la adquirente, si 
la operacién afectaba a un volumen apreciable del comercio 
entre Estados. El Supremo comentaba; "No considérâmes que 
nuestra posicién en el caso Yellow Cab haga ilegal la ad- 
quisicién por United States Steel de este mercado para la 
colocacién de su acero laminado, sin consideracién del efec­
to de aquélla sobre las oportunidades de otros productores 
rivales para vender sus laminados. Al debatir los cargos for 
mulados en el asunto Yellow Cab, dijimos que el hecho de que 
los consarciados estuviesen integrados no les eximia de la 
Ley de referencia, pero no que la integracién societaria in- 
fringiese la Ley... Nada de lo dicho en el caso Yellow Cab 
avala la teorfa de que todos los acuerdos de contratacién en 
exclusive (exclusive dealing arrangements) seau ilegales per 
se..... Los tratos en exolusiya.... entre Consolidated y Uni­
ted States Steel, originados por integracion vertical o de 
otro modo, no son ilegales, al menos mientr*âs el efecto.... 
no sea el de reducir injustificadamente las oportunidades de . 
los competidores para vender su products."
. Los magistrados de Washington deolarëban aceptar co­
mo mercado los once Estados de la zona de Consolidated, pero 
aun asf observaban que la demanda de ésta sélo representaba 
el très por ciento de la demanda regional de laminados, por- 
c enta je que tendia a disminuir, por lo cual dictaminaban: "Apli 
cando los criterios sentados en el caso Paramount (111). con- 
clufmos que la llamâda integracién vertical résultante de la
( 111 ) Ünited States v. Paramount Picture, Inc. êt alios (1948), 
334 tr.S. 131. Segun esta sentencia, dos eran los^crite- 
rios"de "legalidad"de una concentracién vertical a la luz de la 
Ley SHERMAN; primero, el proposito o intento con que se concibié'; 
segundo, el poder que crease y el designio o intencién corres- 
pondientes. Por lo tanto, era ilegal todo plan preconcebido de 
conseguir el dominio de una parte "apreciable" del mercado y 
restringir la competencia; y también lo era todo monopolio que, 
aun no ejercido, confiriese un poderio susceptible de excluir la 
competencia, siempre que fuera acompanado de la intencién de ha 
cerloV
adquisiolôn.•, no restringe xn^ustificadamente las oportuni­
dades de los competidores en la fabricaoién de acero laminado 
de vender su producto".
Respecto a la vertiente horizontal (fabricacién de 
perfiles e structurales), el Supremo consideraba que, en rea­
lidad, las cifras del Gobiemo demostraban que, como sugerfan 
los encartados, la competencia se habia entablado a nivel fe­
deral,y no sélo en los once Estados del oeste , ya que cinco 
de los diez fabricantes de mas ventas en la zona tenian sus 
instalaciones en regiones distintas, entre ellos U.S. Steel y 
Bethlehem. Ahora bien, el Supremo no conclufa ahi, sino que 
seüalaba la necesidad de àtender a un con junto de datos; 
no creemos que el vo lumen en délares sea en sf mismo de im- 
portancia determinants; nos fijamos mas bien en el porcen- 
taje contrôlable del negocio, en el vigor de los restantes corn 
petidores, en si la accion dériva de necesidades del negocio 
o de un propésito de monopolizar, el desarrollo probable de 
la industria, . la demanda para consume, y otras caracte- 
risticas del mercado..." Inferia el Tribunal que la elimi- 
nacién de la competencia entre Consolidated y las filiales 
de U.S. Steel productoras de perfiles estructurales no su- 
ponia una restriccién injustificada del trâfico, aun en la 
hipétesia dudosa de que en el future participase el grupo ad­
quirente con el trece por ciento de las ventas en la zona de 
los once Estados y la planta de Consolidated con el once por 
ciento, habida cuenta de que la industria siderurgica se de- 
sarrollaba râpidamente en la parte oeste del pais. Igualmente 
se deducfa que no implicabe "restriccién injustificada" la de- 
saparioién de la puja entre Consolidated y National Tube, ya 
que la rivalidad se habfa reduc ido a las tuberfas de gran diâ- 
metro.
Por ultimo, en cuanto al cargo de que la adquirente t 
trataba de monopolizar la fabricacién y venta de productos ter
minados en la zona de Consolidated, los magistrados no des- 
cartaban a priori la posibilidad, y reprochaban al Tribunal 
a quo estrechez de criterio, pues el hecho de no haber incu- 
rrido los encausados en infraooidn al articulo 1@, no ex- 
clula automaticaménte la ”intenci6rr especial de monopolizar". 
Precisamente pafâ probar esa ”intenci6n especial” habla rela- 
tado el Fiscal la serie de adquisiciones de la U,8, Steel, 
Despué s de una brevisima referenda al fallo U.S. Steel vein- 
tiocho afios atras, la suprema instancia federal subrayaba que 
no solo habïa que considerar las compras anteriores, sino la 
adjudicacién a la demandada de la planta de Geneva, hecho que 
virtualmente ponla a la adjudicataria en la necesidad de bus- 
car una salida segura para los laminados que alli se produje- 
sen; ahora bien, la salida igual podia conseguirse comprando 
una fâbrica ya existante que construyendo una nue va, y si 
U.S. Steel hubiese elegido esta segunda solucion, dificilmente 
se le podrfa reprochar nada. En estas condiciones, la compra 
.. de las instalaciones de Consolidated hd implicaba Infraccion 
de la Ley SHERMAN. For otra parte, reteniendo que la parti- 
cipacién de U.S. Steel en el mercado nacional de laminados ha- 
b£a decaldo constantemente (del 50,1^ en 1901 al 30,49^  en 1945) 
. y de que, aun siendo ”impresionante” el tamaflo del grupo, tam- 
..bién lo era el de una industrie siderurgica en trama, ademâs, 
de expansién, no cabia hablar con fundamento de monopolio.
En conclusion, el Supremo confirmaba en todas sus partes la 
sentencia recurrida y desestimaba las pretensiones del Go- 
biemo.
No procédé una crlstica detallada de la sentencia, 
pero sf apreciar someramente que la parte relative a la fa- 
ceta horizontal peca de superficialidad, pues la cuestion que 
el Supremo habrla debido debatir era, a nuestro entender, si 
realmente fueron necesarias para la sana expansion del negocio 
en condiciones normales las ocho compras de firmas siderui>-
lidated. For otra parte, no es satisfactoria la explicaoion 
de que al fin y al cabo tanto montaba que U.S. Steel eirigiese 
una fâbrica propia de acabados en la zona oeste, como que oom- 
prase una ya existante, pues en el primer caso nd se elimi- 
naba la competencia que encarnaba de Consolidated, mientras 
que en el segundo desaparecia ipso facto. Tampoco se expli- 
caba por que el lanzamiento comercial de los laminados de 
Geneva exigia la adopoi&n de una de esas vlas, pues lo nor­
mal era que el grupo siguiese vendiendo como en el pasado a 
clientes diverses; no era forzoso ni inevitable que los la­
minados se colocaran unicamente en fébricas de acabados per*» 
tenecientes al grupo.
10.- La reforma del articule 7^ de la Ley CLAYTON.-
a). Antecedentes inmediatos; Guerra Mundial y colosa-
lismo.
La Primera Gran Guerra establecié un précédante al 
movilizar la capacidad fabril de las empresas dominantes al 
servicio de la produccion de armamentos, pero el esfuerzo in­
dustrial exigido por la Segunda, desde fines de 1941 al oto- 
fïo de 1945, rebasé toda oonjetura, y su propia magnitud dé­
terminé, por un lado, la àceleracién del proceso denunciado, 
como se recorder a, por BERLE y MEANS, en 1932, y estadisti- 
camente analizado por el Temporary National Economie Committee 
(1937-1941), y por otro, en el orden puramente técnico, el au- 
mento de dimensién empreserial en los sectores de material 
estratégico. KAPLAN relata (op. cit.. pégina 49) que de los 
diecioch^kil millones de délares en fabricas de guerra cons- 
truidas entre 1940 y el final de 1943, casi las très cuartas 
partes consistian en unidades que excedian de diez millones 
de délares, y casi la tercera, de unidades de mas de cin- 
cuenta millones de délares. Segun.el dicente, la Comisién
Federal de Comercio recordaba. en un informe especial (112),
norpome pervers ka&Z.
que de 1940 a 1946 el proceso de movilizacién y consiguiente
Ælo
desmovilizacién industrial habia provocado la fusién de/menos 
de mil seiscientos cincuenta y ocho compahias, de las cuales 
casi la tercera parte fueron absorbidas por sociedades cuyos 
activos alcanzaban o excedian los cincuenta millones de dé­
lares.
El informe sefLalaba, ademâs, que aumentaban alarm^ 
temente las compras inter-soclo tarias, y sugeria que la ten- 
dencia quedaria frenada taponando la ”brecha de la compra de 
activos” (the assets loophole). Se habian consumado nada me- 
nos que ochocientas adquisiciones de 1940 a 1947, si bien se 
reconocia que en pocas se trataba de industrias de alto grado 
de conoentracion. La caracteristica principal habla sido el 
predominio de las compras de pequenas firmas por grandes com- 
pahlas, y se clasificaban esas degluciones corporativas en un 
sesenta por ciento^ horizontales, un diecisiete por ciento^ 
verticales, y el restante veintidés por cientoj^ ”conglome- 
radas” (conglomerate), atribuyéndose la primera variedad al 
”deseo de las empresas voluminosas de eliminar competidores 
enojosos que produoen un tipo semejante de mercanclas".
Eran incitantes las consideraoiones sobre las modali- 
dades vertical y conglomerada: ”Las integraciones verticales 
surten un efecto especial mente riguroso sobre la pequena em­
press en âpôcas como la actual, aquejadas por escasez de ma­
te rias primas, pie zascomponente s, etc. Durante estes périodes, 
las firmas grandes se vuelven a menudo aguas arriba para ad- 
quir a proveedoree importantes, y al hacerlo, reducen el vo- 
lumen de oferta disponible para el pequeho negocio independien- 
te,,.. La tercera via de expansién, la compra conglomerada, 
contribuye en. grân mèdida a la concentraclén de poder econémico, 
ya que aboca a là kbsbroién de muchas firmas mode s tas en sec- 
tores productives distintos y frecuentemente inconéxos”.
En 1947, clamé el dinâmico Représentante deniécrata
ESTES KEPAUVER (113) , precisamente en un debate sobre un pro 
yecto de reforma del articule 7-: "Esta nacion se fundé y cens 
truyo por hombres que crelan en el individualisme, y ha crecido 
bajo un sistema dirigido de modo prépondérants por el capital 
individual. La aumentativa concentracién del poder econémico 
amenaza condenar la libre empre sa. La tendencia actual de las 
grandes corporaciones a incrementar su poderlo econémico es 
la antltesis del desarrollo competitive por mérites".
En su informe de 1947 sobre el Estado de la Unién, 
recordaba el Presidents TRUMAN la "investigacién compléta" con 
sumada por el Comité Transitorio en 1941 acerca de la "crecients 
conoentracion de poder en manos de un pequeho numéro de orga­
nismes gigantescos", y afiadla: Durante la guerra se aceleré 
esa antigua tendencia a la concentraclén econémica. En oon- 
secuencia, ahora ...... en grado mayor que nunca hay indus­
tries enteras dominadas por una o varias grandes entidades ca- 
paces de restringir la produccién para obtener més bénéficiés 
y disminuir correlativamente el empleo y el poder adquisitivo". 
El Présidente utilizaba un concepts, ooncre t amen te "la c one en- 
trac ién de poder" que, pue s to en circulacién por juristes y 
économistes en la década precedents (114), desbordaba el marco 
estricto de la competencia por la conquista de un mercado, y se 
referla a un fenémeno de elcance mas politico aén que comer­
cial, a saber, la posibilidad de una minorla de grupo s parti- 
cuiàres para influir decisivamente en las variables bésicas del 
de sarrollo nacional.
(113) Nacido en Màdisonville, Tennessee, en 1903, y ïicenciado 
en Leyes, KEPAUVER fus elegido miembro de la Cémara de Re­
présentantes en 1939, y siguié formando parte de ella hasta que ^ 
en 1948 fus elegido senador. En 1956 fus elegido candidate demé 
crata para el pue s to de Vice-presidents, formando équipé con ADTi 
STEVENSON. Més tarde fus nombrado Presidents del Subcomité del 
Senado sobre Polltica Antitrust y Monopolies^ cargo que ocupaba 
al sorprenderle la muerie en 1963. Desempeho una labor sumamente 
eficaz, y publicé libres de divulgacién sobre el tema, por ejem- 
plo "In a rew hands" (Pantheon Books, 1965)
(114) éobrè todo ËËRLË y MEMë, op. cit.. pags. 21 y sigs.
tee: En primer témino, el Congreso voto en 1944 lâ Ley de
Propiedades Sobrantes (Surplus Property Act 1944> 58 STAT,765) 
para que el Gobiemo vendisse las fâbricas de material bélico 
(war assets) a compafilas nuevas o medianas, pero no a las fin 
mas que ya dominaban sus sectores respectives, venta s6lo fàc 
tible previo informe favorable de la Fiscalfa General desde 
el punto de vista de la competencia; en segundo lugar, el De­
part amento de Justicia ataco a determinadas corporaciones pa­
ra destruir su poderlo. S in embargo, los resultados fueron 
médiocres. Las "fâbricas de guerra" eran en su may cria de 
tal naturaleza que s6lo podlan vènderse a las mismas firmas 
que hablan estado explotândolas como arrendatarias o concesiona 
rias, y que normalmente eran de envergadura sobresaliente.
Asi, bemos visto que la fâbrica de laminados de Geneva fue ad- 
judicada por fin a su propia constructors U.S. Steel, a fai­
ts de ofertas aceptables, en 47,5 millones de délares, sien­
do asl que en re alidad valia 200 millones. Excepciones fue­
ron los ramos del aluminio y el automévil: las plantas cons- 
truidas para la Administras ién por ALCOA se arrendaron o ven- 
dieron a otras dos sociedades, KAISER y REYNOLDS, que han se- 
guido desarrollândose y rinen hoy ininterrumpida y durfsima 
b stalls contra la primera y los grandes pro duc tore s no ame- 
ricanos. La gran fabric a de Willow Run, erigida por la com- 
pa&ia Ford para fabricar aéroplanes^se arrendé a KAISER-FRA- 
ZIER para la construccion de automoviles.
En cuanto a la actuacibn de las autoridades anti­
trust , ya se ha visto que el Tribunal Supremo desestimé la 
demanda del Gobierno contra U.S. Steel. Los dos unices epi- 
sodios judiciales, résonantes por su significacién doctrinal 
mâs que por su proyeccién econémica, fueron los cases ALCOA 
y DUPONT DE NMOURS en el marco, respectivomente, de la Ley
El Fiscal General acus6 a Aluminum Company of Ame­
rica del monopolio virtual de cualesquiera especies de alu­
minio, en el comercio interestatal y en el exterior, solici- 
tando que la corporacion fuese disuelta, y le imputé, ademâs, 
la adopcién de un acuerdo colusorio (conspiracy) con Aluminum 
Limited para restringir el comercio. El Tribunal del Distrito 
Sur del Estado de Nueva York desestimé la pretensién, y el Ge 
biemo apelé directamente ante el Supremo, que, por falta de 
quorum, endosé el litigio para résolue ién definitiva al de 
Apelacién del Segundo Circuito. Este déclaré culpable a AL­
COA del cargo principal, que era haber monopolizado sistemâ- 
ticamente, desde su fundacién, con el de signio de impedir el 
acceso de cualesquiera rivales, el mercado norteamericano de 
aluminio, tanto "virgen" (de primera fusién) como"secundario" 
(de objetos manufacturados), especialmente en el perfodo 1929- 
1938, durante el cual habia llegado a detentar el noventa por 
ciento de las ventas.
Original e ingeniosa, si bien discutible, fue la in 
terpretacién de los magistrados sobre la ilicitud del mono­
polio: "Queda sentado, al menos en cuanto al articule lo (de 
la Ley SHERMAN), que hay algunos centrâtes restrictives de la 
competencia que son ilegales, por muy beneficiosos que puedan 
ser; no hay necesidad industrie que les justifiquej estân ab- 
-solutamente prohibidos... la unica diferencia entre elles j 
un monopolio es que, si bien un monopolio necesariamente im­
plies un poder igual, o aun mayor, de fijar precios, cabria 
pensar que su simple existencia no constituye ejercicio de ese 
poder. La distincién es, empèro, puramente formai; séria vâ- 
lida sélo mientras el monopolio permaneciese completamente inac 
tivo ; desapareceria tan pronto como el monopolio comenzase a 
operar, pues en cuanto lo hiciera -es decir, en el momento en 
que empezara a vender- tendria que vender a un precio determi-
nado, y el unioo precio al que pudiese vender serfa un pre­
cio fijado por él mismo. Se aigue que necesariamente deben 
coincidir el poder y su ejercicio. Séria, en efecto, ab- 
surdo condenar esos contratos incondicionalmente, y no ex­
tender la condena a los monopolios; ya que los contratos sé­
lo son pasos hacia ese dominio total que el monopolio con­
fiera; son en realidad monopolios parciales".
Se trata de un pronunciamiento tante mâs categérico 
cuanto que en considerandos anteriores se déclara que, aun 
habiendose probado que los bénéficiés de ALCOA sobre el ca­
pital invertido sélo habian sido del diez por ciento, al me­
nos en las ventas de linge te, "no es disculpa para monopoli- 
zar un mercado que el monopolio no se haya utilizado para ob— 
tener del consumidor mâs que uh bénéficié "licite" ( fair 
profit). La Ley tiene designios mâs amplios.. .
No es momento de discutir el fundamento de las afir- 
màciones transcri,tas. Si interesâ, en cambio, apuntar que, 
s'egun la generalidad de los glosadores del ordenamiento anti­
trust , la sentencia ALCOA acabé con la "régla de la raeén", 
que distinguia monopolies "buenos" y monopolies "males". Aho­
ra bien, el Tribunal reconocia, acatando elementaies considéra 
ciones de réalisme econémico, que lo delictivo no era la si- 
tuacién monopolistica en si, sino el resultado conseguido en 
virtud de un plan deliberado. ■ Efectivamente, los consideran­
dos puntualizaban que ALCOA no se habia limitado al papel de 
"beneficiario pasivo" de un monopoliô, como consecuencia de la 
"eliminacién voluntaria de competidores por fuerzas econé- 
micas de efectos automâticos"; por el contrario, la hegemonia 
excluyente de que disfrutaba "solo podia resultar, como de hé 
eho résulté, de una deteiminacion constante de mahtener el 
control en cuya posesién se hallaba desde 1912". No se tra­
taba, pues, del monopolio "impuesto" al monopolista (thrust 
upon him) por cincunstancias ajenas a su voluntad, ni tampoco
del simple resultado de una intrlnseca superioridad téonioa 
y comercial, sino de que el encartado habia hecho abortar los 
intentos de otras empresas por entrer en el mercado,con me- 
todos que si no ilicitos en si, verbigracia la ampliacion de 
la capacidad productive cada vez que se cemia la posibilidad 
de que apareciera un competidor, no dejaban de suponer la "ex 
elusion** de toda rivalidad.
Por lo tanto, la sentencia condenaba a la compafiia,
pero reconociendo los cambios "révolueionarios" acaecidos en
el sector del aluminio durante los casi cinco ahos transcu-
rridos desde 1940, declaraba innecesaria, mâs aun econémica-
mente perjudicial, la disolucion, invocando como razon adicio-
nal la propia Ley de Propiedades Sobrantes, en virtud de la
cual venderian las agendas federales las fâbrica-s del Estado
en forma susceptible de "desalentar prâcticas monopolistioas
y fortalecer la posicion competitive de las pequefias enti-
/dades empresariales en una compahia de libre empre sa", a re­
serve de que "si las autoridades vendedoras no logran una si- 
tuacién competitiva", intervendria el Tribunal de Distrito. - 
Devueitos los autos por el Supremo para las medidas de ejecu- 
cion, el Tribunal de Distrito ordeno a los poseedores de ac- 
ciones en entrambas compahias (ALCOA y Aluminum, Ltd.) que ven 
dieran unp de los dos paquetes. Simultaneamente, la Junta de 
Propiedades Sobrantes (Surplus Property Board) prometio a c u %  
tas empresas quisieran ingresar en la industrie del aluminio 
el libre acceso a las reserves o depésitos estrategicos de 
abuxita almacenados por el Gobiemo, inclupo la ayuda nece- 
saria para conseguir del extranjero esta materia prima, y pre- 
3iCT* a ALCOA para que pus 1er a sus patentes a disposicion de los 
futures competidores sin cohrarles los derechos.
La sentencia ALCOA sent6 en la definiciop judicial 
del monopolio un sugestivo precedente, confirmado al aho si- 
guiente a propésito del segundo gran litigio antitrust contra
Amerioan Tobacco Company, dentro del cual el Supremo, deses- 
timando el re cur so de la demandada, definio el termino "mono- 
polizar" como "el poder de contrôler y domiüar el trafico y 
comercio interestatal de un pro duc to hasta el punto de ex- 
cluir del mercado a los competidores efectivos y potenciales, 
y ademâs, la intension de ejercer ese poder" (115). Uno de 
los considerandos puntualizaba incluso que "el argumente deci­
sive para-determinar si existe monopolio no es que suban los 
precios y se éliminé la competencia cuando se desea hacerlo",
Lo déterminante era, pues, unicamente que existiese el poder, 
acômpafiûdo de la intenci6n de ejercerlo.
La segunda gran batalla judicial contra las fus to­
nes aboco, en realidad, a una victoria péstuma, ya que, en- 
tablada en 1949 àl amparo del articulo 7® de la Ley-CLAYTON, 
no se resolvié hasta 1957, a los seis anoe largos de la re­
forma del precepto, y por eso no la hemqp consignado antes en 
el eplgrafe que teéricàmente le correspondra, Parodiando a 
un dramaturge de nuestro Siglo de Oro, dirfamos que ha sido 
"reinar despUes de morir" el destino del articulo 78,(116),
En 1949 el De Portamento de Justicia demandé, a DU­
PONT DE NEMOURS, la mâs vas ta empre sa quimica del mundo, en- 
tWOê#"ÿ-'ahora, en cuanto a volumen de ventas, por haber ad- 
quirido entre 1917 y 1919, o sea très décadas atrâs, el vein­
titrés por ciento del capital de . General Motors Corporation, 
operacién que le valié la posicién de proveedor preferente 
dè articules para revestimiento de carrocerla, Después de un 
largo proceso, el Supremo fallé por cuatro vptps ppntra dos , 
que efectivamente Dupont habla infringidp el, articulo 7^, sen 
tanto en particular cinco principles rectores:
(’ii5’)Cfr; imN ” PrônÆ
ciamiento parecido se encuentra en el fallo Üniied States 
V. Griffith. 334 U.S.,100, 107 (1948), cit. por K3?0NSTETN,I)0MMER 
& MILLER, op. cit., pâg. 27, nota 3.
(116) Ver extenso extracto en IRWIN STELZER, op. cit., pâginas 
66—74,
10.- El precepto era de aplicacion tanto a integraciones 
verticales como a concentraciones horizontales; era la conclu­
sion mâs novedosa y sugestiva.
20.- El precepto no solo se aplicaba en #1 momento de la 
adquisicion accipnaria o poco después, sino también "en cual- 
quier momento en que sea évidente la amenaza de(que se pro­
duce an) los efectos prohibidos".
3c,- El criterio para determinar si hay ilegalidad en 
las operaciones de signo vertical consistia en dU-uddar - si 
habla o no probabilidad racional de que la adquisicion abo- 
case a excluir a los competidores de la corporacion adqui- 
rente de una proporcién sustancial del mercado del articulo 
vendido o suministrado a la sociedad adquirida y a sus ri­
vales, no siendo necesario probar que habla existido de modo 
efectivo trato preferente a favor de la entidad compradora.
40.- Para determinar el ambito de mercado en sentido téc­
nico (line of commerce), era suficlente demostrar la exis- 
tenciy^%sos y caracterlsticas del producto lo bastante di­
ver so s como para que resultar an distintas de cualesquiera 
otros articulos del mismo género empleados en.otras industrias" 
56•- El mercado de referenda (the relevant market) de- 
bla ser considerable y el Gobiemo tenla que probar cierta pro­
babilidad de que la competencia quedara "excluida" (foreclosed) 
en"una porcion sustancial" de ese mercado, para lo cual bas- 
tarla que se hallase en juego un volumen significative de ven­
tas.
Se devolvieron los autos al Tribunal de Distrito pa­
ra que decidiera, después de olr a las partes, los remedies de 
equidad (equitable relief) necesarios y adecuados al interés.. 
publico, El Tribunal de Distrito atendié a las manifesta- 
ciones de Du Pont eh cuanto a los perjuicios. "ruinosos" que 
en el orden fiscal le podria acarrear la venta forzosa del pa­
quets accionario ilegalmente adquirido, y autorizo en conse-
cuencia a ±a compania a rexener las acciones, si oien pri- 
vadas del derecho de yoto, Apelé el Departamento de Jus­
ticia por considerar insuficiente la medida, y el Supremo 
casé el fallo y ordené esta vez (1962) al érgano a quo que 
dictera auto de enajenacién total, a la vista de lo cual el 
Congreso voté una reforma tributaria que permitfa tratar la 
distribucién de acciones por Du Pont como producto de ca­
pital y no como dividendo.
El fallo de 1957 suscité inusitada expectacién, 
hasta el punto de que uno de los magistrados disidentes afirmé r 
que la Ley CLAYTON habia resultado ser "un gigante dormi do" 
durante los treinta y seis ahos de vigencia del texte origi- 
nario.
c). La Ley CELLER-KEFAUVER de 1950: complement o y re­
forma# * "
La nueva redaccién adoptada al médiar la centurie 
no solo compléta el texto de 1914, intr o duc i endo referenda 
express a las compras de "activos" de firmas competidoras, si­
no que modifies el médulo de ilegalidad# Realmente là preo- 
cupacién originaria de la Administrée ién Federal y los miem- 
bros del Congreso pretendia mâs bien resolver el primer pun­
to, y no *es excesivo afirmar que el segundo aspecto no se 
planteé hasta ya abierto el proceso parlamentario#
a* - Precedente8 legislativos#- De 1921 a 1949, 
se presentaron al Congreso hasta veintiun proyectos distintos 
(bills) de modificacién al articulo 7® (DAVID D. MARTIN, bp# 
cit#, pâgs# 221-226), pero la campaha propi amente dicha em- 
pezé cuando el Comité Econémico Nacional Transitorio formulé 
sus re c omendac i one s finales en 1941, Efectivamente, hubo die- 
ciséis proyectos entre 1943 y 1949 en los Congresos octogésimo 
primero y octogésimo segundo, hasta que finalmente se aprobé 
la Ley CELLER-KEFAUVER el 29 de diciembre de Î950#
Cabria cXàsificar en très catégorisa las propuestas 
de reforma: primera, las que,siguiendo la recomendacion del 
Comité, sugerlan la previa aprobacién de toda compra de ca­
pital o de activos siempre que las corporaciones implicadas 
sobrepasaran determinada dimensién absolute; segunda, las que 
inclulan, simplemente, la adquisicién de elementos flsicos en 
las prohibiciones de la Ley, conservando el mismo criterio de 
ilegalidad, y tercera, las que aconsejaban proscribir asl 
las compras de activos como las de capitales, modificando 
ademâs el criterio de ilegalidad. A esta tendencia respondla 
la Leÿ finalmente adoptada.
Èvidentemente séria ocioso, améh de prolijo, enu- 
merar todos los proyectos. He aqul, p^ .^ s, los mâs importan­
tes, grosso modo.
En 1945, a los dos anos de que el Senador 0 'MAHONEY 
y el représentante SUMNERS intro du j eran sendos proyectos ins- 
pirados en las pro pue s tas del Comité^ s in obtener el menor re­
sultado , el propio 0 * MAHONEY replan teé su proyecto, mientras 
que el représentante KEPAUVER sqmetla a la Câmara baja otro, 
que fue examinado y aprobado unânimemente, con leves altera- 
ciones, por el Comité Judicial. Con arreglo a él (H.R.48I0), 
era preceptiva la aprobacién previa de la Comisién Federal si 
las ventas de las sociedades interesadas hablan supuesto en 
con junto, el afîo anterior, el cin® por ciento de las ventas 
totales en los respectives sectores. Igualmente prevela el 
proyecto que la Comisién sélo podria aprobar la adquisicién 
si comprobàba que: a) no quedaria sustancialment® mermada la 
competencia, ni restringido el comercio, ni se tenderla a crear 
un monopolio (por todo el territorio nacional o parte de él), 
en el ramo o industrie de referencia; b) que el tamaho de la 
adquirente después de la operacién cohonestara la existencia 
y mantenimiento de competencia efectiva en el comercio, in­
dustrie o sector de comercio en cuestién; c) que la adquisi-
cion no redujese el numéro de compaîîias competidoras en el 
trafico, industria o sector comercial de referencia hasta el 
punto de mermar sustancialmente la eficacia de la competencia;
d) que la corporacién compradora no hubiese cometido metodos 
desleales de competencia, infringiendo la Ley de la Comisién 
Federal de Comercio, con objeto de forzar la adquisicién o 
eliminar la competencia de la sociedad cuya compra se pre­
tendia.
Aunque los criterios de licitud asignados a la Co­
misién no incluian, segun lo transcrite, el "test" de la com­
petencia especifica entre las firmas adquirente y adquirida, êL 
proyecto H.R. 4.810 conservaba este médulo en los dos primeros 
apartado8 del articulo, y por otra parte, el informe o po- 
nencia del Comité Judicial sugeria que no se proyectaba mo- 
dificar el criterio bésico de legalidad. .Lo que realmente 
el Comité deseaba era extender la aplicaoién del articulo 7® 
de la Ley CLAYTON a las compras de activas, con una clausula 
de aprobacién previa a fin de evitar los problemas que impli­
caba la disolucién de una fus ién ya consumada.
El todopoderoso Comité de Reglamentos {House Rules 
Committee), arbitrio del destino y procedimiento de cuales­
quiera proyectos y proposiciones de ley, y, durante largas dé­
cades, reducto caciquil de intereses inmovilistas (117), de- 
negé el examen del proyecto KEFAUVER, seguramente, como mâs 
tarde explicé su autor, por hostilidad de principle a la pre­
via autorizacién administrative. Volvié a la carga el Comité 
Judicial presentando una nueva version, con la unica novedad 
de su|»rimir el citado requisite (H.R. 5.535), pero el Comité 
de Reglamentos se opuso otra vez a la minime oportunidad de 
lecture, y el proyecto fenecié con el mandate del 79- Con­
greso. De haberse aprobado, la propuesta KEPAUVER habria pro
(117 ) Vide MAIîtJEÏi JÉÀ(^A ïftïEAMTË, *^la reforma del üongreso de 
los Estados Unidos"^  Madrid, IgSl, pâgs. ^±9-231 (Edl- 
ciones Ôuitura Hispanica).
hibiclo las compras de activos exact amente bajo las mismas con 
diciones en que vedaba la adquisicion de acciones la versién 
original de la Ley.
En el primer perfodo de sesiones del Congreso si- 
guiente (el 802), el batallador KEPAUVER y el no menos comba- 
tivo 0 ‘MAHONEY reiteraron su propue sta cada uno en su Camara 
(H.R. 515 y S. 104, respectivamente). La proposicién 0 ‘MAHO­
NEY, que exigfa la previa autorizacién de la Comisién Federal 
de Comercio para toda adquisicién por una sociedad cuyos ac­
tivos se valor ar an en un millén de dé lare s, por lo menos, de 
capital o activos de otra cuyos activos se valorasen en oien 
mil délares o mâs, ni siquiera fue dictaminada por el Comité 
Judicial del Senado. En la Camara de Re^esentantes el Comité 
Judicial célébré largas sesiones acerca de la nueva sugestién 
de KEFAUVER, la cual (H. R. 3.736) fue aprobada con bastante s 
modificaciones por el Comité en 1947. Mas por tercera vez se 
interpuso el Comité de Reglamentos, y no hubo, por lo tanto, 
debate en el Pleno.
b ‘ - La gestacién del texto definitive.- Durante 
el primer perfodo de sesiones del 812 Congreso, el représen­
tants MANSFIELD propuso un proyecto segun el cual conservaba 
el artfculo 7® el mismo criterio de ilicitud, pero con clausula 
de aprobacién previa, y sus colegas JACKSON, HOBBS y CELLER 
introdûjeron sendas proposiciones esencialmente similares a la 
ultima de KEPAUVER, hincadas las très en la proscripcién de la 
compra de activos con arreglo a determinada consideracién de 
ilicitud en que y a no se mencionaba el grado de competencia 
entre las firmas protagonistes ( adquiring-ac quire d testl segun 
la terminologfa técnica). Mientras tanto KEFAUVER, elegido Se­
nador, y 0 ‘MAHONEY presentaban idéntica proposicién a la Câ­
mara alta (S.56).
Tras deliberaciones en el seno de un Subcomité o Po- 
iiencia; la Comisién Judicial;-en pleno de la Cémara de Bepresen-
proposicion CELLER (.HiR.2.734) con fecha 4 de agosto de 1949. 
CELLER consiguio rodear el escollo del Comité haciendo que el 
texto ae debatiera en el pleno de la Cémara, y logro que se 
aprobara el proyecto sin modificacién alguna el 15 de agosto 
de 1949, por 223 votes contra 92 y 117 abstenciones. El Se­
nado no traté de la proposicién con junta KEPAÜVER-0‘MAHONEY, 
pero en septiembre de 1949 y febrero siguiente délibéré una 
Ponencia de la Comisién Judicial sobre el texto votado por la 
Camara baja, y el 2 de junio de 1950 lo dictaminaba favorable- 
mente. Con leves modificaciones recomendadadas por la propia 
Comisién, el Pleno aporbé el proyecto el 13 de diciembre por 
55 votos a favor, con 22 en contra y 19 abstenciones. El Pre­
sidents HARRY S. TRUMAN firmé la Ley el 29 de diciembre de 
1959# que figuré como fecha oficial de la nueva disposicién, 
con el largo nombre "Ley por la que se modifies otra intitulada 
""Ley que compléta las existantes contra restricciones ilf- 
citas y monopolios, y para otros fines"", aprobada el 15 de 
octubre de 1914 (38. Stat. 730) y posteriormente modificada"
(Ley Publics, ns 899). Ahora bien, en reconooimiento a sus 
promotores directes, se la conoce con el titulo abreviado de 
"Ley CELLER-KEPAUVER" y también""Ley antifusiones CELLER-EEPAIJ- 
VER"" (CELLER-KEPAUVER Antimerger Act).
Antes de reproducir el texto definitive, precede ex- 
poner grosso modo las principales posiciones perfiladas en cin 
CO ahos de debtaes.
Los partidarios del proyecto se basaron en dos argumen­
tes f-undamentales que de un modo u otro han sido explanados va 
rias Veces; necesidad de rellenar "la brecha de las compras de 
activos", prohibiéndolas del mismo modo que la Ley CLAYTON pri 
mitiva hiciera côn las adquisiciones accionarfas; y urgencia 
de poner coto a la aumentativa integracién societaria.
Pue aquélla la consideracién més invocada, al ser tam
anuales y extraor dinar io s de la Cpmièion Federal de Comercio, 
y por influencia siaya, del Comité Nacional Transitorio, y lie 
gé a crear en los parlamentarios hostiles al poder de los mo 
nopolios la conviccién de que al votar la Ley CLAYTON en 1914, 
el Congreso se hahfa propuesto prévenir o evitar de ântemano 
las integraciones monopolisticas (monopolistic mergers) pero 
como la formula més usual entonces era la compahfa holding, 
sélo se prohihieron las compras de tftulos, y nadie reparé 
en que el mismo resultado illcito pçdia lograrse por la adqu^ 
sicién de activos, como no tardé mucho en suceder. Se hahia 
tratado,en suma, de una omisién derivada de la infrecuencia, 
a principios de siglo, de los casos de integracién por trans- 
ferencia de elementos ffsicos. Tesis més que discàtible, ya 
que, como han demostrado estadlsticamente autorizados especia 
listas de la historia econémica y el derecho antitrust, al- 
guhàs de las integraciones més résonantes se hicieron por corn 
pra de activos o por la via mix ta de adquirir a la vez activos 
y tftulos accionarios(ll8).
En cuanto al alud de concentraciones que se de sen- 
cadenaba sobre los Estados Unidos como efecto reflejo de la 
economfa bélica, los représentantes y senadores temerosos del 
proceso relacionaban, expresamente las fusiones de empresas y 
el aumento del indice de concentracién en las industrias bé­
sicas, es decir, del porcentaje de ventas de las firmas de van 
guardia respecte a las ventas totales, pero la verdad es que, 
sin que quepa nager el influjo siempre y por doquier de las 
integraciones societarias en el ratio de concentracién, los 
debates no f rue ti f i caron en conclus ién alguna respecte a très
(iI8) Asi. .uAVii) 13. MARTIN, op, cit. .péginas z f W 4 0 . Iléga 
a so s tener que la adquisicién accionaria no era el mé- 
todo habituai, apoyandose en SEAGER y GULICK, Jr ("Trust and 
Corporation Problémis", Nueva York, 1929, Harper & Bros) y en 
AËlfejfi !:>■. i)i!i¥iN(x l^dorporate Promotions and Reorganization"; 
Cambridge, 1914, Harvard University Freesj.
segundo, cual la correlacion précisa del proceso y el grado 
relative de concentracién; tercero, cuél séria el efecto de 
la modificacién del articulo 78 en las compras societarias y, 
por consiguiente, en la concentracién y grado de competencia 
efectiva en el con junte de la economfa.
Prente a las opiniones resumidas, los adversaries 
del proyecto argîîfan, en suma, que era innecesario, desde el 
momento en que la Ley SHERMAN cumplfa adecuadamente la f une ién 
de prévenir el monopolio. AlgunOs negaban la correlacién au­
tomatic a de compras societarias y concentracién de poder econé 
mico, entre elles el Senador DONNELL que, citando estadfsticas 
del perfodo 1940-1947 (119), sefLalaba que, afectando princi- 
palmente a compras de empresas pequehas por otras poderosas, 
el movimiento no tenia efecto apenas en "la concentracién so­
cietaria" ( corporate concentration).
En realidad, ya desde los proyectos de 1945^la dis­
cus ién se centraba en la interrogante de si la reforma sumirfa 
en ilegalidad adquisiciones que eran ifcitas a la luz de la 
Ley S H E R M A N La riayorfa, tanto de los partidarios como de los 
adversaries die la revisién, se inclinaba por la afirmativa. Los 
segundo8 sentfan la aprensién de que cayeran bajo el rigor del 
derecho antitrust operaciones no perjudiciales al interés pu­
blico, por ejemplo, las adquisiciones de firmas modestas que 
no tenfan otro modo de vender dignamente sus instalaciones en 
caso de retirarse del mercado. A lo cual replieaban los vale- 
dores que justamente se debfan prévenir en nombre del interés 
general esos supuestos, para extirper posibles gérmenes de mo­
nopolio, mientras que la Ley SHERMAN sélo proscribfa integra-
(119) Artfculo de lOHif IINTNËÉ y KElïlË BÜMÉ57"'"Fffecl ' of_me^ 
gers on Industrial Concentration ,1940-1947",en The Re-" 
ôf'^^Bnümiüs' àiid -S-tutlsticovoir"nIII (febrero l95u)
O&ûùes maniflesta y consumadamente monopolistioas. Asf, du­
rante la discusién del proyecto H.R. 515 del Comité Judicial 
de la câmara de Représentantes, CLIFFORD P. CASE habfa expre- 
•sado su temor de que la Ley prohibiese cualesqul era fusiones 
de competidores, aunque tuvieran proporcién insignifioante en 
el mercado, y que en cambio permitiera integraciones de so­
ciedades no directamente competidorasj no obstante la posibi­
lidad de acarrear graves restricciones de la competencia en 
determinados sectores. Reconociendo el fundamento de las ob- 
jeciones, KELLEY, Jefe de la Asesoria Juridica de la propia 
Comisién Federal, propuso una nueva redaccién que sustitufa 
toda referencia al grado de competencia entre adquirente y ad 
quirida, por undjalusién al grado de competencia "en cualquier 
sector, comunidad o ère a comerciù". Asl abandonaba la Co­
misién Federal de Comercio el criterio de rivalidad especl- 
fica entre las partes, y, por primera vez, reconocia piîblica- 
mente la viabilidad de una so lue ién intermedia a los textos 
de 1890 y de 1914, que fue la adoptada al final, con la espe- 
ranza de proscribir operaciones que escapaban a la Ley SHERMA®, 
sin declarar condenables, al mismo tiempo, todas las adquisi­
ciones de firmas.
Al discutirse el proyecto H.R. 3.736 de KEFAUVER, 
la ofensiva contra la reforma se monté sobre un argumente prin 
cipal; la Ley SHERMAN bastaba a provenir toda adquisicién de 
activos susceptibles de perjudicar el interés publico, mien­
tras que si se modificaba el texto CLAYTON, el mâximo reali­
zable séria Jmpedir la concentracién de los pequehos para ha- 
cer frente a los grupos dominantes; de otra parte, no se evi- 
taba el peligro con la supresién del binomio adquirente-adqui- 
rida, ya que los tribunals s interpretarlan la expresién "en 
cualquier sector, comunidad o ère a comercial" en el mismo sen­
tido que la frase primitiva "competencia entre la adquirente 
y la adquirida". La prôpuesta KELLEY era, por lo tanto, ino-
la competencia en una zona cualquier a, por pequena que sea, - 
estâs violando la Ley»*
El alegato (desarrollado por el Représentante MON­
TAGUE) surtio efecto deteiminante en la Comisién Judicial, que, 
si bien dicHamlné favorablemente el H, R. 3.736, suprimié las 
palabras "comunidad o area comercial", de suerte que el texto 
dijese: "cuando en cualquier sector de negocio (in any line 
of commerce) de una parte cualquiera del pals, el efecto de 
esa adquisicién pueda ser el de reducir sustancialmente la 
competencia o tender a crear un monopolio", Por lo demés, la 
mayorla de la Comisién rechazé el argumente de que ya era su- 
ficiente la Ley SHERMAN, comentando, no sin razén, que en ese 
caso habria que derogar, incluso, el arts 7® del texto CLAYTON 
en lo relative a compras de acciones.
Cuando se dictamino favorablemente el proyecto H.R. 
2.734 por la Comisién Judicial de la Camara, dos ahos mas tar­
de (agosto de 1949), ya no hubo votos particulares. Es indis- 
cutible que a esta unanimidad contribuyé la jurisprudencia de 
aquellos ahos, prueba palmaria de que la Ley SHERMAN no pro- 
hibla automatic amente las compras de elementog fabrüales. En 
efecto, el dietamen de la Comisién Judicial decla que, si bien 
las sentencias del Supremo en los asuntos ALCOA y AMERICAN TO­
BACCO difundieron la impresién de que el texto de 1890 era su- 
ficiente para resolver "el problema econémico" al que respondla 
el proyecto, en realidad no hablan condenado el poder de mono­
polio como hecho independiente , o al menos discernible, sépara 
ble, de los demâs cargos de acusacién, sino involucrado en un 
complej 0 indisociable. Conclula el dictamen: a) que el Departa 
mento de Justicia habla mantenido que, ademas de la Ley de- 
cana, hacla falta una modificacién de la Ley CLAYTON, y b) que 
en una decision posterior a los casos Alcoa y Tobacco, précisa— 
mente Columbia Steel Co., el Supremo habla sostenido que la ad—
ta Oeste (como se recordarâ la Consolidated Steel Co.) no vio 
laba la Ley SHERMAN.
El Cdmité Judicial del Senado rechazo, igualmente, 
en su dictamen el .argumente de que la Ley SHERMAN -se adecuara 
a la evitacion de fusiones consideradas contrarias al interés 
publico,
o' — El texto définitive del articulo 78,- Los 
oambios més importantes se hicieron, naturalmente, en los dos 
primer os pârrafos, que transcribimos a continuacion (en ité- 
lica, lo nuevo; entre paréntesis, lo derogdo) % "Ninguna cor- 
poracién dedicada al comercio adquirira, directa o indirecta- 
mente, la totalidad o parte del capital accionario, y ninguna 
corporacion sujeta a la de la Comisién Federal de Comercio ad- 
qjUirirâ la totalidad o parte alguna de los activos de otra cor 
poracién también dedicada al comercio, si en algun sector del 
comercio en. cualquier parte dél pais el ef.ecto de esa adquisi- 
oién pue de ser el de reducir sustancialmente la competencia 
(entre la corporacion cuyo capital se adquiera de ese modo y 
la corporacién que efectua la adquisicién, o restrüigir ese cc 
mercio en cualquier parte o comunidad) o tender a crear un mo- 
nopolFo en cualquier sector del comercio",
El parrafo segundo dec£a; "Ninguna corporacion po— 
dié . adquirir, directa o indirectamente, la totalidad o parte 
del capital accionario o del capital en otra clase de partici- 
paçiones, y ninguna corporacién sujeta a la jurisdiccién de la 
Comisién Federal de Comercio podra adquirir la totalidad ni 
una parte de los activos, de una (dos) o,mâs corporaciones dé­
die adas al comercio, si en cuqluier sector del comercio en una 
tferte del pais, el efecto de esa adquisicién, de esos tftulos 
ro activos. o del uso de ese capital por medio del voto o de la 
procuracién o de algun otro modo, pueda reducir sustancialmente 
la competencia (entre esas corporaciones o una de ellas cuyo
capital-accionario u otra clase de tftulos se hay an adquirido 
de esa manera, o restringir ese comercio en cualquier sector 
o cojijunidad) o el de crear un monopolio en un sector cualquiera 
del Comercio".
No experimentbaban alteracion los pârrafos cuatro (ex- 
cepcion relative a la adquisicion de acciones de una sociedad 
hecha simplemente a tftulo de inversion financiers, asf como 
a la posesién de tftulos de sociedades filiales no incompa­
tibles con la competencia), cinco (excepcién de los "transpor- 
tistas ordinaries") y seis (respecte de los derechos adquiridos) 
y se afLadfà, en cambio, un importante parrafo por el que que- 
daban exentas del artfculo las transacciones societarias de- 
bidamente autoVizadas por determinadas A dmini s trac i one s, Co­
mités y Juarbas Especiales en las llamadas "industrias reguladas", 
disposicion que se estudiarâ en la seccién correspondiente a 
estos sectores.
Tracemos un paralelo, o mâs bien el contraste, de 
los dos primeros pârrafos de la Ley primitiva y los que aca- 
bamos de transcribir. Como se recordarâ, en el precepto ori— 
ginario se regulaban dos tipos définidos de operacién: a) la 
adquisicién por una compahfa dedicada al comercio del capital- 
acciones de otra corporacién dedicada también al comercio, y
b)la adquisicién por una compahfa, con independenoia de si se 
dedicaba o no al comercio, del capital de dos o mâs entidades 
--«-raciales respectivamente, El segundo parrafo se habfa re- 
dactado evidentemente para regular el problema de la holding 
pur a. La distincién era trascendente mientras se mantuviese 
el médulo de ilegalidad en términos de competencia entre las 
sociedades adquirente y adquirida, y si el Congreso voté que 
el segundo parrafo dijera "dos", en**vez de "una", fue porque 
consideraba imposible que se die se merma alguna de competencia 
entre una corporacién que ejercfa el comercio y otra que no 10 
ejercfa.
el segundo parrafo en sentido de proscribir también la com­
pra por una compahfa del capital-tftulos de sélo una corpora 
cién activa en el trafico , asf como la adquisicién por cual­
quier entidad sometida a jurisdiccién de la Comisién Federal 
de Comercio de los activos de otra que ejerciese el comercio, 
si de aquélla surgfan determinados efectos restrictives de la 
competencia.
Ahora bien, con esta enmienda y suprimido el "test" 
del grado de competencia entre las corporaciones protagonistas, 
realmente el primer parrafo parece innecesario, superflue, pue^ 
to que el segundo abarca todas las operaciones proscrites por 
el primero (120).
d' — Valoracién comparativa del tmevo texto.- En 
lo que atahe a la évolue ion del criterio de ilicitud, recor- 
demos que el primitive artfculo 7® contenfa très indicadores: 
a) restringir sustancialmente la competencia; b) restringir el 
comercio; c) tender a la creacién de un monopolio* si bien iban 
matizados; el primero por la especificaoién de que se trataba 
de la competencia entre les actores mismo s de la operacién, 
el segundo por la expresién "en cualquier parte o comunidad", 
y el tercero, por la de "en cualquier sector del comercio". La 
modificacién de 1950 altéré los términos en varies puntos. Se 
suprimieron las palabras "restringir ese comercio", pero se man 
tuyo en parte el matiz geogrâfico ("en cualquier parte del pafs' 
Desaparecié la palabra "comunidad", pero se retenfa la especi- 
ficacién "en cualquier parte del pafs" (in any section of the 
country) con referencia a los dos miembros restantes. Se su­
primié por completo la alusién, como se ha visto, a toda com­
petencia entre las corporaciones interesadas, y en lugar de 
ella se intro du jo el supuesto de una merma sustancial de com­
petencia, matizado por la expresién "en cualquier sector del
comercio". Asf, pues, el nuevo artfculo 7® prohibe las adqui-
is. Com.Jud:
siciones accionarias o, si la compradora es una oompahfa sur­
jeta a jurisdiccion de la Comision Federal de Comercio, la ad 
quisioidn de los activos de otra compahfa, ejerza o no el tra­
fico mercantil, si el efecto de la operacién es susceptible 
de mermar sustancialmente la competencia (basta que pueda mer 
maria) en un sector del comercio de cualquier parte del pafs, 
o si el resultado es susceptible de tender a la formaoién de 
un monopolio en un sector del comercio de cualquier regién.
Inconcuso es que ha cambiado el criterio de ili­
citud. Ahora bien, como elijiavo texto movilize, igual, por 
lo demâs, que el primitive, un lenguaje que no acaba de ser 
unfvoco y precise, surge la interrogante de cuâl era verdade- 
ramente la intencién del Congreso. Con âaimo . al parecer, de 
ofrecer a los tribunals s una pauta fi ja sobre la historia par- 
lamentaria de la proposicién que llegé a transformarse en ley, 
tanto la Comisién Judicial del Senado como su homénima de la 
câmara de Représentantes redactaron una exposicién especial 
( specific - Statement). En la cuestién fundamental de si la 
proposicién apuntaba a définir criterio mâs riguroso que los 
de las leyes SHERMAN y CLAYTON, decfa la Comisién Judicial de 
la câmara que se trataba de que la Administracién pudiese in­
tervenir oportunamente en el "proceso acumulativo" de adquisi­
cién de acciones o tftulos de competidores, "cuando el efec­
to de una adquisicién pueda ser una feduccién significativa 
en el vigor de là competencia, aun cuando ese efecto pueda no 
suponer unaqgrupacién restrictive, del trâfico, crear un mono 
polio o constituir intento de monopolizer.... De este modo, 
no harfa falta que él Gobierno e specular a sobre cuâl es la in­
tencién ultima ( the "backs of the minds" ) de quienes promue ven 
una fus ién, o que pr phase que la f irma adquirente habfa o dæ— 
tidüiâcoiones que se considéras inmorales o depredàtorias; o 
que demostrar a que como resultado de una fusién la firma ad­
quirente habfa obtenido ya un grado de dominio tal que posefa
el poder de destruir o excluir del mercado a los competi­
dores o de fijar los precios".
En respuesta a la interrogante de si el proyecto 
no coartarfa la competencia, impidiendo la fusién entre fir­
mas modestas frente a las empresas dominantes, la Comisién 
Judicial afirmaba que la nueva reglamentacién era menos res- 
trictiva que el precepto originarieÿ el cual, por lo demâs, 
no se habia interpretado como prohibitive de adquisiciones 
de capital de compahias pequefias, como sostuviera el Supremo 
en el caso International Shoe de 1930 al argumentar que "la 
fusién no era de suficiente tamaho o importancia, aun cuando 
hubiese alguna competencia entre las dos corporaciones, como 
para reducir sustancialmente la competencia o crear un monop^ 
lio". En cambio, segun otros pasajes, el proyecto abarcaria 
las fusiones de tipo vertical y heterogâneo.
Mas categéricas eran las consideraciones del Comité 
Judicial del Senado: "La redaccién..... apunta deliberada^ 
mente a cubrir mâs de lo que estâ prohibido por la Ley 
SHERMAN y, sin embargo, a no llegar a la prueba (test) men- 
cionada del articulo 7® présente de la Ley CLLYTON^ que se redacté 
originarlamente para regular resultados situados mâs allâ de 
los prohibidos por la Ley SHERMAN, alcanzaido hasta la merma 
de competencia opérante, con anterioridad, entre las compafLias 
adquirente y adquirida... El propésito de H.R. 2.734 con- 
sistia en extender esta legislacién a adquisiciones no pros- 
critas por la Ley SHERMAN, pero... no se deseaba que el pro­
yecto vedase todas las adquisiciones entre compahias competi­
doras". Ahora bien, la clave opera en el pârrafo siguiente: 
"Considéra la Comisién que el excesivo âmbito que han confe- 
rido al articulo 79 de la Ley CLAYTON estos dos rasgos (el 
test dè adquirente-adquirida y el uso de la palabra ""comu­
nidad"")... ha sido en gran parte responsable de la tendencia 
de los tribunals s en casos ventilados al amparo del precepto
disposiciones del articulo existante que parecen abaroar si- 
tuaciones de poca envergadura econémica,, es propésito de esta 
legislacién asegurar una interpretacién mâs amplia de les pre 
ceptos mâs fundamentalss... que... en el pasado",
Cabe, asimismo, espigar en las actas de los debates 
referencias muy utiles a conceptos parciales, como el de "pe^ 
te" (section) del pais sustituyendo al de "comunidad". La Co 
mision Judicial de la Câmara baja recalcé que "parte" tendria 
distinto sentido: "Tal como estaba redactado el proyecto al 
principio, se incurria en violacién si, entre otras cosas, 
resultaba sustancialmente mermada la competencia ""en cual­
quier comunidad"" de la nacion. El uso de esta palabra aca- 
rreé una tormenta de controversies, centrada en tomo a la 
posibilidad de que la Ley llegara a impedir que una empresa 
local en una ciudad pequeda comprase otra empresa de la mis- 
ma ciudad. En consecuencia, la palabra ""comunidad"" que dé 
extramures del proyecto".
El dictamen subrayaba también que, a diferencia (3e 
gun lo expuesto) del precepto de 1914, las palabras "en ou^ 
quier sector del comercio" y "en cualquier parte del pais" 
se aplicaban tanto a la restriccién de competencia como a la 
tendencia al monopolio, y de la primera expresién decian los 
ponentes: "Se pretends que las adquisiciones que reduzcan sus 
tanci aiment e la competencia, asi como las que tiendan a crear 
un monopolio, sean ilegales si surten el efecto mencionado en 
cuaJbqùiier sector del comercio, forme o no ese sector del co­
mercio una porcién importante del negocio de cualquiera de 
las corporaciones implicadas en la adquisicién. "
El Comité Judicial del Senado estudié con mâs dé­
tails la expresién, diciendo: "Lo que constituye una parte 
cambiarâ segun la naturaleza del producto. Debido a las di- 
■ ferencias en la dimensién y el carâcter de los mercados, no 
tendria significacién, desde un punto de vista econémico, tra
tar de aplicar a todos los productos una definicién uniforme 
, tanto si esa definioion se basa en millas, poblaoidn, 
renta, como si se basa en otra unidad de medida”,
 ^El instrumente notarial se declaraba de acuerdo con 
la definioion de "parte en Question" (the relevant section) 
per el Supremo como zona de competencia efectiva, en el cé­
lébré case Standard Stations (121): "Parte apreciable (signi­
ficant segment) del mercado puede no sdlo ser una parte que 
cubra una porcion apreciable del trafico, sino tambien un sec 
tor que esta en gran parte separado o es independiente del 
trafico de ese producto en otras regiones del pais, o no se 
ve afectado por el".
En todo caso, la abolicidn del criterio adquirente- 
adquirida y las declaraciones transcritas revelaban que una 
de las consecuencias mds importantes del texto de 1950 fue un 
cambio rotundo de la orientacion que se proponla a la Comisién 
y a los Tribunalss. En lo sucesivo, la investigacién deberia 
centrer se en el mercado mds que en la relacion entre las fir- 
mas adquirente y adquirida.
A la hora de pronunciarse>la Comision Federal y los 
organos judiciales deberian basar sus pronunciamientos en el 
efecto de la operacion sobre el grado de competencia del mer­
cado en BU con junto, sin que por otra parte fue se aecesario de 
mostrar que se habian producido consecuencias Indeseables. Por 
eso, preclsamente, se conservaba la expresién "puede ser", si 
bien el propio Comité Judicial del Senado cuidé de explicar 
que ".....el proyecto no se aplicarla.,... a la mera probar- 
bilidad reciônal (reasonable probability) del efecto de refe­
renda, determinada por la Comision de acuerdo con la Ley de
Procedimiento Administrative   El concepto de probabilidad
racional es elemento necesario en cualquier texto legal
que pretenda buscar restricciones de trafico en su mismo co-
(121) Standard Oil Cô. v. üniied Staies 337 U.3. 293,
a propésiio de estaciones de servicio en toda California.
mienzo y antes de que se conviertan en restricciones de grân 
escala infractoras de la Ley SHERMAN".
Por otra parte, el Congrepo dejo bien sentado que 
no prstendià en absolute impedir la adquisicién de spciedades 
en bancarrota o situacion financiera adversa.
Piüiaifnente, là Comision Judicial de la Çaznara de Re­
présentantes se adelanté a posibies interrogantes, diotâminandô 
que el proyecto lib solo abarcaba la compra, sino tamblén eùal- 
quier otra ^ quisicion, por ë jemplo, el arriendo dé activos, 
y que no-solo prbhibia las adqulsiciones directes sino también 
las indireiS'tas, tanto si se hacian a través jcle una filial o 
afiliada como por otrô medio. '  ^• .• "
Ségim cbmèntaristaSf (122)1 as£ como al ■ aprobâr'en 
1914 la Ley CLAŸÜXÜN el Congreso se habia propue s to ' t apbnar al- 
gunas brècliâs en -él disppsitivo de .la Ley SHERMAN,* entre allas 
la posesion intérsociétarià de àccioaes^ la modificacién de 
1950 fue mucho mas lé jéà,‘ püés-amén de rellenar la 'ÜaguAa de 
los activée", introdujo üda- altèracién:déterminante en los mé— 
dulos de Ïîegàïîdâd. ■ ■ . v u  ; u: V  ,.
11.- La apliçacion. de la Ley CELLER-KEEAÜVER.*»
Estudiaremos sucesivamente la actividad de las auto— 
ridades federales en punto a investigacion preliminar y enjui- 
ciamiento 0 persbcùcion, de .las pperacione.s cpncentradpras; él ' 
desarrollo de los'procedimientos.-de, consulta y negociacion apii^  
tosa con las empresaè y los casos judiciales mas importantes 
de 1950 acâ. Al final ofreceremos, igualmente, un balance pr£ 
visional. v
a). La "cruzada" contra las concentraciones colosa- ^
listas.^! i
------ •;i
En'larno|yimtuaî?% -el efe.btp-*-de---l^enmienda‘de 1950
fue fulminante. EP- contraste al letargo de los veinte aflos pre
ng?')" Por ejemplo. bAŸÏb JAJÜë iilARÿÏH. "Mergers and the 
Actt pagina 267.
diontes instruidos por los diverses sectores de la Adminis- 
trac ion Federal, ÿ asi, entre 1950 y I960, la Comisién Federal 
de Comercio entablé cuarenta y très demandas, y treinta y 
ocho el Departamento de Justicia, con un porcentaje de éxi- 
tos muy sustancial. De los treinta primeros casos incoados, 
dieiciocho abocaron a sendos autos de "consentimiento" o "alla 
namiento" del dem'andado (consent decrees), o gea, a la enaje- 
nacion voluntaria, judicialmente certificada, del capital o de 
los 'Actives adquiridos ilegalmente; otros once terminaron en 
sentencia o decision ejecutiva, y uno fue retirado por el pro 
pio érgano demandante. Se obtuvo la despose si on total en doce 
casos, en otros catorce una desposegién limitada, y se denego 
la enajenacién forzosa en cuatro sentencias (123).
Los dos cuadros siguientes (124) exponen la acti­
vidad del Departamento antitrust (con base en el articule 7^ 
de la Ley CELLER-KEFAÜVÉR), en época mas cercana, concrets- 
mente los ejercicios fiscales 1958 a 1966 (12 de julio de 
1958 - 30 de junio de 1966);
CÜADRP I .-
Investigacioaes preliminares iniciadas 195^1966 
350,------- --------------------------- _ 3 5 0
1958 1959 l & O  1^61 1^62 1^ 963 l iîT^ h 1966
n:53r" t!smwnr. Mfii'ERT'TDmrEC-ôpV'ci?— n
(124) Cfr. Informe para el aüo fiscal 1965-66* por el Fiscal 
General Ad junto, encargado de la Division Antitrust. 
Profesor DONALD F. TURNER.
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. Tanto la actividad del Departamento como la de la 
Comisién federal se han mantenido an los ultimos afio^ a ni» 
velea elevados, a pesar de fluctuaciones inevitables* Aai, 
en 1967, ©1 Departamento formulo diez demandas y once la Co-^  
mision, que ademas partied en trece negociaciones, de las 
que resultaron otros tantos autos de consentimiento (125), En 
1968, el Departamento ha entablado veinticuatro procedimieirtos 
judiciales (mas del doble, pues), y, por su parte, la Co-.- 
mision ha logrado que diez proyectos de fusidn, nueve de lbs 
cualee eran muy importantes, fue ran abandonados sin necesidàd 
de demanda (126), amln de entablar veintiooho litigios*
Son datos que revelan como a partir de I960 la acti 
vidad del Departamento de Justicia, mas aun que la de la Co- 
mi sibn, ha experimentado fuerte aumento, que si por una parte 
refleja là intensificacion del proceso concehtrador, responde 
an mucha mayor medida todavfa al advenimiento, bajo JOHN P. 
KENNEDY, de una Administrée ion demo crata que de sde el primer 
momento proclamé su propésito de luchar contra la prepotencia 
del "big business”, recogiendo as! uno de los puntos del New 
Deal de PRA^KLIN D. ROOSEVELT en los ahos treinta# Efectiva-
(125) Informe anual de los Éstados Ünidos al Comité de ÿrac- 
tioas Restrictives de la Competencia de la Ô.GiD.E.
(126) Informe anual de los Estados Ünidos al Comité de refe-
. .  ../"-'y:— "
mente, KENNEDY.nombre a su hermano ROBERT Fiscal General, y 
este, a su vezjT'se''rodéo de un équipé de juristes imbuidos 
por la mentalidad progresista y vag^ente socialisante que 
caracteriza al ala uniyersitaria y radical del apartido. Se 
ha for jade asi una nueva hornada de "rompedore^s de trusts”, 
de"trust-busters”, en la que han descollado sucesivamente 
LEE LOEVINGER, primer Fiscal Ad junto nombrado por les 
KENNEDY, que déclaré: "Creo en la polftica antitrust cas! co­
mo en una religion secular" (127), y su sucesor, el brillante 
prof esor de Harvard DONALD F. TURNER, reincorporado ya a su 
catedra. El Présidente LINDON B. JOHNSON, sucesor del asesi- 
nado JOHN'-F# KENNEDY, mantuvo, sin acentuarla, la line a ini- 
ciadà por su predecesor, y lo mismo hace el republicano NIXON.
Ahora bien, lo esencial es el elevado numéro de en- 
cuetas é ihvestigaôiones prévias emprendidas en la casi to- 
talidad dé los jséctores industriales desde 1950. Asf, en 
I960. la Division Antitrust del Departamento de Justicia in- 
vestigo ùnas mil doscientas cincuenta fusiones, mientras que 
interpuso trece- demandas; por su parte, la Comisién instruyo 
mil cuarenta encuestas, de las que once cristalizaron en pro- 
cedimiento judicial} y desde enfonces la cifra media anual se 
caracteriza por una estabilidad que propende al aumento. Sin 
embargo, estas cifras suscitan en todo lector medianamente 
avisado una reaccion de pérplejidad y extradeza, que instinti 
vamente se traduce en una interrogante concréta: ^c6mo se ex- 
plica.quéj habiéndose ihvéstigado en total mas de dos mil oa- 
808 de concentraciones socletarias en I960, y aproximado nu­
méro en los ahos siguientes, solo entablara accion contra dos 
docenas? ^D^ide estân los pretendidos resultados de la Ley 
CELLER-KEFAUVER? La razon, que se inspira en cbnsideraciones 
element aie 8 de buen sentido y eficacia selective, se ha éx-
(127) dfr. **Ü»oevinger y. Big Dusiness**. por CEO^RGE ^ OOKEtfAli^ . rê 
vista mensuel fortune", enerô de 1962, paginas 93 y sT- 
guientes.
puesxo en numéro sas aecxaraciones e inrormes, ora oriciaies, 
ora oficiosos, y cabe en las siguientes palabras de LOEVINGER 
( "Fortune", agosto de 1962, p^. 97, in fine) : ""En ouanto à 
lo"s casos" conoretos que se entablan, hayuna tare a ineoslar- ■ 
yable de seleccién impuesta por las limitaciones de personal 
y de dinero. Hay siempre mas quejas de las que es poèible in 
vestigar a fondo y mas casos de los que es factible perseguir 
~ l/bs~ casos se seleccion^ ahora sôbrè la base de su imper 
tancia economica y de su contribueién pôtencial a la conse- 
eue ion de los objetivos antitrust. La actividad ^ e  cuti va no 
se ajusta a ideas preconcebidas acerca de cuâles artfculos de 
la Ley hay que hacer cumplir o de que., sectores industriales { 
(areas of bisiness) deben ser perseguidos# Aun cuando siem­
pre son posibies errores de apreciacién, la polltica ejecu­
tiva solo se gufa actualmente por la directriz y los criterios 
de-las leyes y a partir de los hechos especificos do cada ca-
Pero, ^cuâl es el criterio concrete de selecoién 
en que se basan la Comision Federal y la Division Antitrust? 
Escuchemos al propio LOEVINGER ( ibidem) : "El Departamento de 
Justicia continua guiandose por la Declaracion del Tribunal 
Supremo en el caso Swift, de 1932 (ya citado por nosotros) de 
que el simple tamano... no es delito contra la Ley SHE^AN, 
a menos que se amplifique hasta el punto de constituîr un mo­
nopolio ...,, pero el tamaho lie va aparejada una oportunidad 
de abusar que no cabe ignorar cuando esta probado que esa opor 
tunidad se ha utilizado ya en el pasado". El tamano era, se- 
gun el autor, indicio claro de poder de influir en el mercado 
(market power): "Una adquisicion o fusion por una çompahia ya 
muy grande en proporcion a su mercado tiene mucha mas proba­
bilidad de reducir sustanci aiment e la competencia o de tender 
a crear un monqpo%iq con violacion de las leyes antitrust que 
una transacbion seme j ante por part e de una compahia pequefla" .
a principicede 1961, LOEVINGER anuncio ante un Comité del 
Congreso la posibilidad de entablar demanda contra,American 
Telephone & Telegraph Co.,(A.T.T.), para obligarla a desha-
cerse.de sus négocies internacionales (128), y si bien no se 
materializo la amenaza, poco mas tarde el agresivq Fiscal Ad- 
junto blandio trente a los directives de General Electric Cor­
poration la eventualidad de instar judicialmente la desmem- 
bracion del coloso.
■ V ; No solo las declaraciones verbales de los nuevos 
trust-buSter8 de la Administracién KENNEDY, sino también es- 
tadfsticas minuciosas y concienzudas confirman que ya desde 
la entrada en vigor.de la Ley CELLER-KEFAÜVER, o sea, desde 
1951, las autôridades fédérales desencadenaron contra los 
"grandes" una auténtica "caza de brujas", que'por su simplismo 
y sus excesos séria licite calificar de mccarthysmo antitrust# 
En este punto es concluyente el estudio del Dr. BETTY BOCK 
"Fusiones y Mercados *^ (129). que analiza to do s los cargos for- 
mulados por la Comisién y el Departamento de 1951 a 1964. Pues 
bien, BOCK ooncluia que de 143 demandas impugnadoras de alguna 
adquisicion o serie de adquisiciones, aproximadamente dos ter 
clos alegaban como hecho decisive el tamaho absolute de la en 
tidad adquirente o de la adquirida, cuando no de entrambas.
La dimension era, sin duda alguna, el criterio predilecto del 
Gobierno federal, mas incluse que la participacion porcentual 
en el mercado y el grade de concentracién ,del sector respec­
tive. Ademâs, las cifras demostraban que de ado en aBo las 
autôridades se centraban en operaciones de mayor envergadura: 
antes' de 1964, la cifra anual de ventas mas baja mencionada en 
las demandas era de ocho millones de dolares; en 1964, la minims 
habia subido â casi sesenta millones. Del mismo modo, si los
(128) Vide (xEÔN&E 5oO!KMaN , **Loevinger vs. M g  business**,**Foriu3 
enero de 1962, pagina 93*
size Darrier in merger.law - or_antitrust oy tne 
State Law* JDUi'Üül,'’l9o6, Vul. 27. paginas 7d~10I*
actives inférioree d© las compadias adquiridas antes de 1964 
se cifraban en ocho millones de dolares, la valoracién habia 
subido diez yeces-mas, o sea airededor de ochenta millones, 
en 1964. ^  A mayor .abundàmlento, hasta entonnes no llegaban a 
la mit ad de las oempadias-menciGnadas aquellas~cuyas ventas 
anuales superased 16s cien millones; en 1964, mas de los dos 
tercios de îas entidades citadas figuraban an el gl^ |po de las 
de "cien millones b mas de ventas anuales".
ComO O.Wgo vèremos con detalle , esta nueVa Orien- 
tacién gubeïdâmèntal' Obédecio èn buena parte al hecho dé que 
muy prohtc - ai Tribunal Süpremo émpezo, mejor dicho volvio (te 
niendo eh Ouénta sus periodicas fluctuaciones y pasos atrâs), 
a concéder al tamado significacién déterminante, trazando asi 
implicitamente un céàiho a la Administràcién. La monumental 
sentencia del oasp-Brown Shoe Co., en 1962, la mas famosa qui­
zes en la historia de la juhsprudenoia antimerger. puso en 
verdad el primer jalon de una sënda hermeneutica que aun hoy 
se desarholla ante el temoh no disimulado dé 10s medios in- 
dustrialés y financières} Con ingenîoso juego de palabras ha 
resumido el prof esor de Ecbnomia dé trincèton, JESSE MARKHAM, 
la hostitlidad oficial a los grandes por el solo hecho de sér­
ie: "Tornadoæ  maldad" (Bigness is badness), çoncepcién que, 
a su entendér, peoà de'sumaria (130).
El informe anuâl de la Ôomision Federal de Comercio 
correspondientô' a 1967 sumihistra (pags. 41-66) la confir- 
macion oficial de lo qué bntécede, explicahdo con toda clase 
de pormenores como -él Departamento de Dabos Economicos (Division 
of Economie Evidencé ) se dedica a recoger informacion sobre 
la evolucion estructural de los diversos sectores industriales 
y ponerla a disposicion de las oficinas propiamente juridicas
(I3O) he present war oh bigness", seminar io del "National In- 
" dustrial Conference Board**. Cuarta conferencia sobre 
el de re oho antitrust en una economia en expansion (4 de marzo 
de 1965). ditado por JOHN C. BERGHOFF, op. cit.
cion d© Fusiones (Division of Mergers) t"Inicialménte todas
las fusiones en el ambito de jurisdibcion dé la Comision son
examinadas.por el comité de séleocién de fusiones, que se
la ^
compone de los Jefes de/Séocion de Datos Economicos y la 
Seccion de Fusiones y de sus suplentes, asi como de écono­
mie tas de alto hango procédantes dé la Seccion de Dates Econo 
micos . De entrada, sé sometén a cuidadoso eétudio to­
das las fusiones de firmas de envergadura (digambs con activés 
de mas de cinco o diez millones de délares). También se exa- 
minan con ouidado aquellas operaciones que se ofreben como 
parte de una tendencia general de concentracién dentro de un 
determinado; marco industrial. Hasta el punto de lo posible, 
se hacen èstudios de la actividad fusionistà que amenaza aca- 
rrear cambios adversos en-la estructura de industries concre­
tes y afectar asi desfavorablemente su comportamiénto competi- 
tivo. En este sentido, la experiéncla pasada en la ejéoucion 
de la Ley CELLER-KEFAUVER de 1950 sumihistra una util orien­
tacion en la seleccion y desarrollo de seBalës de previo aviso 
(early warning signalp ) para la investigacion dé aglutina- 
mientos". / • ^
" Esté claro que el primer criterio de seleccion es
la magUitud/absolute, medidha por el valor de las instala- 
clones, dato que apunta al concepto gênerai de "pbder ecoiié- 
mico" y que traduce la que podriamos ïlamar psicosis de gigan- 
tofobia de las autôridades federales. Observese que sélo en 
segundo lugar se habla de la concentracion sectorial y que se 
reléga a tercér /término la concentracién susceptible de res- 
tringir la competéncia; es decir, que para la Comisién Fe- " 
deral la acumulacion- de "poder en el mercado", de influencia 
en un sector concreto y mensurable de la economia hacional, 
no es tan peligrosa qqmp el aorecentaglento de la diniension 
en si< Sin suscriblr.ni' reprobar, considéréeSÿ cuando menos,
curidsd que él Informe Invoque como pünto de referencia 'la 
Leÿ CEliER-KEFÀüVER, y a que en su texte no hay linea ni pa­
labra hb s til al siir4>le -incremento de magnitüd; por el con- 
triarlbyse prevé - uhioamente la al te rac ion de magnitudes rela- 
I tiVàs} e s dé b ir, de itlà': %;bp.orc i6n entre la dimension de la 
firmà resultanté de' la operacion ocmcentradora y la enverga­
dura dé 1 m e r c a d o U n a  ve z mas topamo s c oh e 1 mi smo he oho, 
y eé que, como consecuehcia quizâ de 1 a .dëlibërada ^nerali- 
dad de los términos del législador, o sea, del Congresb, la 
Administracioh extiende sin mayor dificultad èi ambito dé 
la horma a supuestos que en rigor no eran los que se tràtaba 
de regular, confundiendo asi implicitamehte la nocién de Con­
trols o. de poder mère ado con là de podérîo ecohémlco y
financière.
b). El desarrollo de la consulta previa.-
Es, sin duda alguna, uno de les aspectos màs su- 
gestivos de la actual administracién antitrust. 31 bien el
procedimiento de consulta de las empresas a las autôridades 
federales acerca de la legalidad p ilioitud de un proyecto de 
fusion 0 compra societaria, no es, en puridad, precaucién 
reciente, pues data virtualmente de las primeras décadas de 
aplicacion del ordenamiento federal, es en Iqs ultimes vein-, 
te ahos cuando se empieza a utilizar de modo sistemâtico, y 
gracias a él se han eliminado gastos procesales, oonsumo de 
tiempo y energies en.expedientes y litigios. Es,en cambio, 
nuevo, al menos en el campo de las operaciones concentradoras, 
el anuncio oficial de normas générales de signo indicative 
acerca de las categorias o tipqs de operaciones qua, en prin­
ciple, se considéreran ilegales ÿ seran perseguidas, método 
que hsimismo hà COhéribuido (aunque no éh la’iaedida deseable) 
a reducir la incertidumbre y el temor de îbs medios indus- 
triales ante la intervene ion puni ti va del Departamento y la
En ouanto a las consultas previas, dejemos que el 
propic.LOEVINGER explique sus requisites y efectos: (131)
"El Departamento de Justicia procura dar toda la asistencia 
que. buenamente puede a los hombres de hegooios que tratan de 
cumplir las leyes antitrust. El Departamento no esta autori- 
zado :-pqr,a dar dictémenes (advisory opinions) a personas particu 
lares o enipresas. Tiene, sin embargo,un programa que ya exis­
te desde hace bast antes ahos ÿ que permits que; se lleyen asun- 
tos. a la Division Antitrust para (que esta expida) cartas de 
"."dispensa"" (release) o ""exencion"" (clearance)".
• A  continuacion, expone el ex-Piscal General Ad- 
junto el procedimiento general para eualesquiera materias re- 
lac ionadas con las Leyes SHERMAN, CLAYTON y R0BIN80N-PA3MAN: 
"Las cartas de ""dispensa"" antitrust (antitrust release 
letters) permiten im examen anticipado de los planes de né­
gocies o dè los programas proyectados para de terminer si 11e- 
van aparejado un riesgo de enjuiciamiento criminal en caso de 
que se adopten. El procedimiento es relativamente sencillo 
y sin formalisme. Sus element os son Istos:
"1.- Presenter por escrito al Departamento de Justicia una so- 
licitud dè dispensa o exencién.
"2.- La solicited (request) debe contener una informée ion c om- 
pléta referente a un proyecto especifico de négocia. Si la 
Division Antitrust desea hechos o datos adicionales en re­
lacion con el proyecto, se le deben faciliter en cuahto les 
reclame. "
"3.- La solicîtud debe referirse a un plan o programa que sea
, ... v
puramente de prevision (prospective) y no de accion (operative). 
No se darâ tramite a una solicîtud de que se haga un prohun- 
ciamiento sobre operaciones que se esten llevando a cabo en ese
C13U Vide articule citado de "Bortune^ ,^ agosto de 1962, "An­
titrust is probusiness", paginas 130-135•
momento. ; - .r. .
"4.- Los hechos ÿ plônes revelados dében demostràr"diè modo ., 
afirmativo que el proyecto y la® operaciones programadaé se­
ran-plenamen te bompatibles con las leyes antitrust. '
"5.- En el supuesto de que se présente la solicîtud y se de- 
mue s tre lo que ahtecede * se expedirâ carta de dispensa por la 
que el Gobierno renunciara a su derecho de entablar prooedi- 
miento criminal contra lâe partes implicadas (el subrayado es 
nuestro).
"6.- En caso de que se presents una solicîtud que no pruebe 
de modo afirmativo qie el proyecto y ..las operaclones pla­
ne adas seraiplenamente compatibles con las leyes antitrusté 
podrâ el Gobierno negarse a. adoptar una posicion o a formular 
comentarie alguno sobre el proyecto, o podrâ notificar a las 
partes que el programa parece ser contrario a las leyes anti- 
trustp de ser éste el caso.
"7.- El Gobierno se réserva en todo caso el derecho a enta— 
blar procedimiento civil si le parece que se deberia corn-; 
probar la legalidad de las actividades o del programa en
cuestion.
"8.- Si el plan, una vez en ejecucion, o las actlvldadee a 
que el peticionario se dedique fueren mas alla de lo decla- 
rado en la solicitud} o si no se ha hecho una revelacién.. 
compléta en la instancia sometida al Departamento de Justicia, 
se réserva él Gobierno el derecho de procéder ora civilmente, 
ora por lo criminal.
"9.- La pre sent aci on de una solicitud dé dispensa p exencion 
no prejuzga la posicion ni tampoco los derechos de la parte 
que la formule. Là instancia podra sèr rëtirada antes de que 
se' expida la carta; No sera vinculante la opinion desfayp- 
rable emitidà por el Departamento de Justicia, ni impedirâ le 
galmente que el interesado;lleve a cabo la accién que sé pro­
pone si esta dispuesto a responder de ella ante los Tribunales.
iresenxacion ae una soxicixua ae aispensa o exen­
cion no ere a. por si misma lomunidad alguna de orden judi­
cial, no: impid^^, qup el ; Gobf erno tome las medidas que puedan 
ser aprppiadaB a la.vista;de los hechos reveladosi Los oom- 
promisos de dispensa y exencion se dan solo por comunicacion 
formally .esorita. Njmca se dan ni se autorisa q W  se hagan 
salvo por escrito que lleye la firma de un funbionario res­
ponsable del Departamento de Justicia".
LOEVINGER senala algunas diferencias precisamente 
en materia de fusiones: "El procedimiento de dispensa de fu­
sions s difiere fundamentalmente en la naturalsza del compro- 
miao, dasde el momento en que las acciones judiciales contra 
las fusiones son, salvo en casos muy extraordinar!os, civiles 
m£s bien;que criminales". Por lo demas, la formulae!on de la 
instancia y la publicidad de dates estan sometidas a las ré­
glas genérèeas. Si la Divisidn Antitrust estima que un prp- 
yectp dp fusién no suscita mayores réservas en el ambito de 
las leyes antitrusts, podrâ expedir una"carta de dispensa" 
por la que declare que el Departamento no tiene la intencion 
de entablar procedimiento en el supuesto de que se consume la 
concentrac ion, pero que se réserva la facultad de haçerlo si,, 
se efeqtuan ulteriorinente operaciones infractoras del ordena­
miento*
Todos los ahos expide el Departamento de Justicia 
cartas de dispensa o exencion, si bien en numéro reducido y, 
desde luego, sustancialmente inferior al de las solicitudes.
f') ' -1 .
o ) La jurj sprudenc i a de la Ley CELLER-KEEAÜVER.-
>, Casi veinte ahos han transcurrido desde que el Con- 
giéso veto la enmienda del articulq de la Ley CLAYTON, y 
ya cuentan les anales de la Judicatura federal con un reper- 
torio sustancial, mas aun por la doctrine elaborada que por 
el numéro y valumen, ciertamente considerable, de los pro­
nunciamientos. Si hubtese que resumir la labor de dos dé-
cadas, éspèciâïmënte 1960-Ï970, sehàlarlâfttbs très rasgos: en 
lo probeaal, extension, mejor dicho genea^alizacién, del éis- 
teinâ de "mèdidas preliminares de seguridad" (prelimlnaa^y re­
lief ) bôhtré 16s prdÿectos de absorcién o fusién denunciados; 
en lo hermeneutic o, refinamièhto de los conceptos clave, como 
"mercado dé refèrencia" (relevant maiiget*.)* "renglon del co­
mercio" (iihé of commercé) o "parte del pais" (section of the 
country); "en lo sustantivo, marcada tendencia al rigorisme, 
à là sëveridad, al ménos éh la instancia culminante del Tri- 
banal Supremo, hasta el punto de que desde la reforma de 
1950 ni üha soîà firma privada ha ganadô un recurad de certio­
rari -a prdposito dè operaciones concentradoras. Hagamosj pri- 
mero, una brève referencia al aspecto procesal, y lüôgô, sî^ " 
ÿiiendo, igùal que en los apartados ànteriôres, un hilo rigUié 
samônte cronblogico, expondremos los casos principales;
a* - Generalizacion de la s  medidas cautelares pjre» 
vias.'- Hâstd nace i>ô'cos ahos, el Departamento de Justicia nd
. i- y ' , . L,'/ ; i 0; ': - V':' : :
solia teher exito al solicitar de los Tribunales de Distrito 
auto provisional 0 ihterdicto contra una operacidn concentra- 
dora que juzgaba contraria al ordenamiento antitrust, y de 
hecho se veia en la misma situacion procesal que la Comision 
Federal, es decir, obligado a asperar que se dictara fallo 
bondehatorio después de un proceso largo‘y complicâdé, para 
procéder aria disdlucion o desposesion forzosa de lo ilegal- 
mehte adquirido. Sin embargo, el Departamento no se desa- 
lento y, argumentando sistematicamente que toda concentracién 
empieza à surtir efecto sobre la competencia desde el me­
mento en que se lleva a cabo, adopté la practica normal de so 
licitar ihterdicto contra la consumacién del acte, tenacidad 
que al fin ha obtënido recompensa. La primera victoria ha 
sido logràda con àôtivo del caso Brown Shoe, que mas adelante 
estudiamos, en el que el Tribunal de Distrito, aun negandose 
a prohibir la adqui^icién proyectada de Kinney por la citada
brown snoe, aicto una oraenanza que imponia una serie ae con- 
diciones a la operbOions^traspaeode los activos comprados a 
una sôbTedàd'filial, cùyps directe res no podrfan serlo iii de 
Brown hi de sus otras filiales y retenciéir" è e#a filial de 
los eventualeô bénéficiés résultantes de la absprcién denun- 
ciada. El aüié consiguio preservar la firmà Kinney como en- 
tidad viable Hastà el final del pie i to. Ahora bien, en ca­
ses posteriores; el Bepartamento.no se ha contentado con esta
indole de medidas, y ha exigido la prohiblcion pur a y simple 
: à': "
de la fusion planeada hasta la resolucién del litiglo, requeri
miénto que en les ultimo s ahos ha sido acogido con freouéncia par 
los'Tritranalea# / - —
Es posible que a este cambio "d^^aotitud haya contri- 
buido là làbentable éxperisnc.ia del importante àsuhto Conti­
nental can Co. (del que también se tratara con detalle_#âs 
adelante), én que el Tribunal de Bistrito denego (1956)- el in- 
terdicto pedido por el Gobierno, y al cabo de ocho àhos, cuan 
do ÿa la compahia adquirida por Continental funcionaba prac- 
ticamehte' integrada én su .dispositive técnico y comerciaûL, el 
Tribunal Supîwo anulé la operacion, disponièndo que; esà fir­
ma ténia que volver à su(rprimitiva situacion de competidora àU- 
ténoma. Ahora bien, siendo est imposible segun opinion unâ- 
nime de las partes procesales, hubo que acudir a una solucion 
de emergencia, la de que Conti nental vendiera a la poderosà 
sociedad Brockway Glasa ocho de las fâbricas de envases de vi- 
drio que habia cômpràdo a otras empresas, coh el paradojico 
resultado de que se acreoento asi là concentràcié'iî en el ra- 
mo del vidrio. /
Sin. embargo, la geheralizaoién de las medidas pre­
liminares no ha signifioado, ni muchô menos, que en todos los 
litigios entablados por el Departamento el organo judicial ha­
ya accedido a dictai* intérdicto. Es mas, se han dado en los 
ultimo s tiempos pronunciamientos denegatorios, entre elles el
de la sentencia del Tribunal del Distrito Norte de Illinois 
( 11.7,1969) eh él" cas'd SortSyeht Industries, Inc. and the
.. ■ '''■■■■.'V' •
B. Pi Goodrich Comtàuyt a profiosito de la compra por la pri-
mera de un importantè paquete dë acciones de la segunda, y 
el fallo comun del Tribunal del Distrito de Connecticut so­
bre los litigios international Telephone and Telegraph Com­
pany (ITT) - Grinnell Corporation e ITT-Hartford Fire Insu- 
rance Company (vide infra,. epxgrafe ).
. ."y - \  -
Ahora bien, la nova dad mas suatantiva en los ul- 
timos tiempos es que los tribunales federales empiezan a re- 
conocer a la propia Comision. Federal, de. Comercio, despues 
d© una larga jurisprudéncia negativa (132), la facultad>de 
solicitar por via interdictal là suspensién de una amalgama 
presuntaménte ilicita mientras se instruye el opprtwq px- 
pediente; en otras palabras, se concede ya a la Çomisién/el 
poder de imponer el statu quo a las empresaè;protagonistas. 
Efectivaméntë, en 1967, el Supi^emo ptprgé medidas ^ proyisio- 
nales en el caso Dean Foods, interpretando,,en una resolucién 
que se ha hecho.famosa, que estas facultades se encuentran 
latentes, impli ci tas en la Jicy j|e _25„ 4e junio d^...l948( Ley 
Publica 733, capit. 646),, la cual reformé el „Cédigo procesal 
de los Estados ünidos (U.S. Code,, Titulo. 28, Capit#_ 111,.-ar- 
ticulo 1.651) en los siguientes termines: Va) El-TribunÎL Su­
premo y demas tribunales establecidos por.una Ley del Congreso 
podran dictar todos los autos (ail writs) necesarios o conve- 
nientes para el ejercicip de su,jurisdiccién respective con­
forme a los usos y principios del derecho!» (f^iliar y abrevia 
damente. Ley all writs»'). Très ahos mas tardé, con motive del 
caso OKO Corporation, firma pro duc tor a de cemento que habia ad 
quirido la J ahnke Service, fabric ante de hormigén premezclado, 
la Comisién ha vue 1 to a solicitar auto interdictal, para impedir
(132) ÿ»or ej., en 1956, con ocasion del caso ïnte^miional Ba-
■ per Co., el Tribunal del Segundo Distritb denegé a la
Comisién un interdicto de preservacion de ,1a unidad juridico-
patrimonial de firmas cohcentradas# basandose en eue la Ley CLAY­
TON guaroa silencio respecte a la Comision ep esta materla.
dujera aiato ô-ë»; g*i 4#gàWLZ^Ï'6k
y estructura y el Tribunal del Quinto Cirouitb (NUeva Orleans) 
ha decre.tado las medidas suspensivas ( julio de 1970). La C6^ 
mision haAlegado a, la egnclusion de q u e - adquisicion 
violaba el articule 7&., si bien iâCC ha interpuêsto ante el 
Tribunal del Decimo Circuito (diciembre he l97o) demanda de 
nuevo ex^en. (ver informe anual a la O.C*D*E#, période mayo 
de 1970-abril 1971, parrafos 255-^256)» Aun es prematuro sa- 
car opnolusiones, pero es indudable iQUë la tendencia judicial, 
a nuestro, juicio discutible desde él punto de vista del rigor 
conceptual, viene a reforzar tan opohtuna como inesperadamentè 
el poder de la Comision. De-este modo, lo. que ho se habia po 
dido cpnseguir del Congreào, como lo phueba, por ejemplo, el 
fraoaso dql. proyecto de Ley H.R* lSS9f eh-l956, a saber, do- 
tar a la Comision de facultades ihtsrdictalbn propiaa# por 33 
sistirse las Cémaras, na sin rason- desde la perspectiva juri- 
dico—ep^titunional, a otorgar facultades oàsi judiciales a 
una simple agencia admlni strati va, sé estâ Ibgrando por con- 
cesién graçiable de la magistratura. • J
Ultras agencias federales han ±ntontad6 conseguir 
medidas judiciales suspensivas'. Asi, en el litigio Transame- 
rica Corporation, la Junta de Gobernadores de la Réserva Fe­
deral pidié y obtuvo del( Tribunal de ApelaPion del Noveno Cir 
oui to un interdicto que jp3?ôhibia a los bahcos demandados la 
fusion de sus, activos, mientras la Réserva no terminara sus 
investigaciones sobre si la compra de las acciches de un banco 
rival por Transamerica violaba b no el articule 7^. Claro es 
que el precedents no tiene mayor signifie aci on- juridic à, ya 
que, por un lado, se habia consumado y a uha pperaçién de tr^s 
ferencia aecionaria, y por otro lâdo, se trataba de êvitar que 
mientras el asunto estuviese pendiente de résolue ion, Ips en^ L 
cartadpè :bé:àustirjgtjeran a la jurisdiçoién de la Réserva nego-
ozaaao ei traspaso ae los acxivos, score los cuajLes esta no 
tenia competencia legal.
De io que ante cede, se dèducen fundament aiment© dos 
obserV&bloneS: primera, qu© aun no siénâo el caso mayojpitario, 
el Intéhdicto de no fusion, o de noi iiq^idàclén^hé adtivos se . 
otOrga obn bastante mas frecuencia^que antes; segunda, que
cuando el Tribunal no accede al interdiotb : suele, sin em-
. '..... -, / . - r .........
barge, dictar medidas; que hasta ciWtb pùnto equivalen, des­
de ei punto de vista econémico y téônico, a ia prohibicién del 
actd concentrador (especialmente .los'llamados "autos de pq- 
sesién séparadà", hold separate orders), ÿa que impiden pro- 
visiohalmehte la plena reunion, el'àglutihamiento total, d© 
los capitales y los actives implicados. De las dos mënêhâs 
se conjura él peligro de que se consume una integracién pa­
trimonial prâcticamente impoéibiede deshacer ai cabo de los 
aflos, aunque la sentencia final sea'ânülâtoria.
b' - El caso Bethlehem; ialtb à la concentracion 
lobifcontàlé**» El primer pronünôiaûiiehtb importante io dicto en 
L958 el Tribunal del Distrito -SÛT de Nueva York, prohibiehdo 
i la Bethlehem Steel Corporation, segunda siderurgia de la na- 
(ion, y por cierto con todo un historial de adquisiciones so- 
dst^rins, que adquiriera la Ydungstovm Sheet ânh Tube Company,
La cual ocupaba el sexto lugar del sector (133). Antes de la 
(peracion las dos compaflias habian solicitado infruetuosamente 
cel Departamento de Justicia una carta de dispensa.
No se interpuso recursp alguno pontra una sentencia 
cuyo inters8 reside no sélo en el freho de là concentracién én 
3a industria reina, precisamente aquella èn que el ;Supremo tan 
bsnévolo se habia mostrado una dé cada antes ( recuérdes© el caso 
Columbia Steel), sino también en la definicién del "sector de 
omercio" y del "mercado de referencia'^# Respecte a la primera 
nocién, el Tribunal estimé que habia que ateners© a "los ùsos 
y caracteristioas peculiares" del producto, y rechazé un alegato
naria para produccion de acero, esto e s s u  variedad de em} 
pie os y ap^lcaoione a. la ;demandada argîila que en el; caso Co­
lumbia Steel el Supremo habia-sostenido que los trenea de la^ 
minacién siderurgica podian pasar de una.o^ase de fabric ados 
a otra, y que, era esta diyersi-dad de emplap lo #3# delimitpba 
la amplitud del. mercqdo^, >per£>, e l ,Tribunal dP sestimo e ste ra^—J i'. ^ t - L • ■ ' - V ■ - • • - --- - . .
zonamiento,, diciendo que Vel modulo para; dete;#inar el mer^y^ 
cado ijor promue to s difie.^ .segup los. dif^entesLT a^ioulos de 
las leyes. antitrust#^  . No se, sigue. que, 1% flex#ilMad de j
produccion reconocida .en pp ijqtegracdén- vertical ;
planteado en,el marco del articulo; IB ,de la ley ^HERMAN^ como 
Qolumhla ^ e l , se^ deter^p^l:. eç %;Oÿ§o h@ri,o#$ai 
teado) bajo el artiewip 7® de.Ja Ley CLAXTQ^'U x . :
, , Tfaaçoho tribunal ^lr:#pg%@#Q.de la-.v, ;- :
existencia d. produçtos ,austi"fcutiY03i segwaTeil .critftnltt.seh'bado 
por la sentencia Cellopl^^e * por rla que, el Si^reme absolviera 
en 1956 a Dupont de Nemours and rÇo*^ , Hucursada ide WRiopoliz^; ^  A 
oomeroio jnterestatal de enviesc y tiraa ]de jpaEpelraeOiofan y o; p 
de celulosa,^ aprecinoAo que existian ![^ prpduotqs yraeonad^lemente 
intercambiables por los consumidor^^ pe^a los mismos empleosV' 
y se daba entre elios y el.cejlqfan y la oelWfea/im 
de "elastlcidad reciprocal Ccross^elasticity) de dem^dav >v i
El Tribunal ju^gO; qqe no exlstlaa^sustitutos efectlvos Dara -f ; 
los producto8 sidei^gicps.. dc Youngstownr y.. Be#lehei%g. y que, l 
por Ip tf^ ntp, np cab^q aplicar pi médulp de ilS: "intercambiabi- 
lidad razonable" (reasonable jWterchangeability teetl; cJ , ;
También se ventilé .una suge stiva pup p tién açeroà/dÇ ' 
la dimension, i^gipnal del. merpado. - la dM^and^dazbizo hlnçapié 
en que el mercado "de referencia" estaba compuesto unicamente 
por i M  jBoi^ doridç. oiada w a  ,#..;La$,-dq^  e g o d ^ d a d e g a  :
<*0 l a Æ ^ q r  Partd d.e #U8_ ^  Irdhunal J^d,. por el
contrario^ . q%e exdstia i^,##^ado ,de. egqala.^ .^!^  para los ;
• ; ; V A '* .V I • • -*
oado b&sede# eq grandes ©entrer conéUmidores,
y. 44® ; por ponsiguien.^, el meroadp oomprendia dohde las
transacciones se ver£^ afectadas por Ian aircunatsnelas que 
en. cada momento preyalecleran ©n las regiones dônde vendf an 
entrambss sooiedades. Be aqui se dedücia que V»i el ©ambloÜ Af'i a */ ' ' ■' " ' ' ' ' ' ' *
de precios en vuia epna tiene, .efectos sobre/los preclos de ' 
otrà zona, entrambas zonas pue den ser ; Incluidas en_ un nolo 
niero^o ««^Ifdcov, ,. . v;,; .. t: xf :
    fallo e ^ ^ s t o  ,se,;^ cweo*i?aii ya plautdâdasYla
m ^ o r , parte ^ _ i n t e ^ o g a n t e s  de ,todo caso de concentracion, 
y apunta sobre todo la tendenoia-postb^lor de. caracterizar SI 
mercado, tanto en su. vertiente; tépni<^a/io>«ea^. p ^ L . à ^  
o productps) como ep_ su. ambito geogrefioo^Oon la amplAtUd^ade- 
cuada a les datos disponibles :.s9b3^ e;;el hadioede accién de%Ms 
empresas; asi s t imo s.,, ^ en. c 1er t p jno d o a  la: lig^daôién ipaulâ;: 
tina e indolqra de la definiciop .restrictiva elucubrada por \ 
el fallo International Shoe# . - ; e
G ' — El casaHrown Sfaoss isuma y %cénit. de la iu- 
risprudencia de conopntraciones^#- En 1962 se,4ift-té/ la que g#- 
neralmente se consider% çpmo sentencia, culminants,, poi^isu in- 
tensidad analftlca y su profundidad doctrinale, del Tribunal 
Supreme en el ramo anti-trust. En escala,. naturalmentey me- : 
nor es la "Summa Theologica", p mas. bien, "Summa encyclopediCa", 
de la jurisprudencia de concentraciones:, pue^ ,; desarrolla" un : ^ 
e studi o sencill ament e c omplp to de la évolue i oh de lia sec tor de 
la industria americsna ( calzado ), y. analiza. eistemâticamente - 
los conceptos jurfdicp-eçonémicos susceptibles de situar -los  ^
hechos en la éptiça del articulq . amen de un sugestivo r" 
resumen de la reforma législative de 195(1 y su signifioado.
En noyiembre de 1955, el Dep^t^eepitô de Justicia ini 
ci6 accipn civil ante el Tribunal, del Distrito Este'' de Missouri 
contra Brown Shoe, Corporation^ I n c . dis pues ta a la absorcién
•ae p v t , * y m p i a -  u e  ■ uuau a  law.» au  w x v v  »
- "à 0 Wblo de aeclones propias; El pliegq 4® /oargaé seftsdaba
que Brown era la tercera firma de cslzado en los Estados Uni-
 —  . c : ' A  . W A a t Y  ;■ . -. -T  ^; • ,;V --■ -•■ ...,,. .
dos èh ouanto a volumen anual de ventas al por. mayor, asi co- 
66 grah fabric ante de zapatos de y ar on, .de mujer y de nülo e 
importante" minorist a, con mas de mil do scient p s tre inta pUn- 
toé de vèntà (retail outlets), ora.en,Propie da# t ora bai o ëu 
cohttol, mientras que Kinney era la octava -comnaMà dêl pais
,:• . Ÿ Y ' Y ' Y T '  'r'."' j A"';' -J'- ' ....................... ' '''e'  ' '
en cüeùïto a ventas mayoristas, pro duc tor a tambien .importante
. . . .  rl ■  ^ /  ^....... '  .
ÿ* minorista 110 desdehable, non mas de trescien t os e st ablébi-
. ... - 
mientos de venta. Cabia temer, ppr p.oxxsiguiente^ quê lai ope­
racion "disminuyese sustancialmehtç, la, competencia o tendisse 
a crear un monopollo",de très maneras;, ellminando la compe- 
tencia,tanto efectiva como pôtencial, en la fabricaciiwî dé^  za- 
^ pâtos con destine a la venta al ppr m a y o r y-'ejn la t ’enta de 
calzado al por menor en todo el.pais» exclv^ndo toda compe- 
tènCià de "un mercado constituido, por los puntos minoristaS 
de Ëihhèy cuyas ventas anuales excedan de ,42 milloneô de S" , 
y aoéntuando la ventaja pompetltiva de Brown sobre otros fà-^
■ bricahtés, : dlstribuidores ÿ vandedores dt râapatbs; GfW 
biernb àducia que "el rônglén dël^qp%rciâ" afebtado por là 
operacion eonsistia en "calzado** (fodtvypar) 0, altemativa- 
mentè, que los "renglones" eran los zapatps ii^sculinosj feme- 
ninbs é infantiles, tornados separadaménte, y^que "la parte
- del pais" (the section of the cQUntfy) impliçada era la na- 
cién en stt/ccnJunto o, alternatiyamente, cada ciudad por se^ 
pàràdo e ca8a oiudad mâé eï area extrarradial donde las dos 
fiitias vsndiesen al por mehor. /
Ante el Tribunal, Brown sostuvo que là operacion no 
iinplioàba merrna alguna dê? compëtencià si se defIniàn con pro- 
piedad el "renglén del comerciot: y là "parte dèl pais"# Afir- 
maba que si habia que tener en Cüentà la e^ad y el sèxo de los 
consumidores para deteiminar el sector de f ef erencia, también
la calidttd del tràbàjo, el precio y el uso consun- 
tivo^e los zapatoe abocaban a la formacion de distintos "ren­
glones de oomeroio", y si bien aceptaba el argumento de la 
Piscalia de que, en punto a fabricacion, el mercado geogra- 
fico se extendia a toda la nacion, en cambio por lo que con- 
cemxa a las ventas minoristas, el mercado fluctuaria nece- 
8arlamente, de acuerdo con la realidad econémica, desde la 
zona centrica y comercial de una gran ciudad a un "area metro 
poll tana media" (standard metropolitan area) para comuni dades 
0 poblaciones menores • Brown afirmo, igualmente, que asi a ni 
vel de fabricantss como de minoristas, la industria zâpatera 
gozaba de una competencia "sana" cuyo vigor no que dar i a mer- 
mado, toda vez que Kinney fabric aba menos del 0,5^ y vendia 
al por menor menos del dos por ciento de los zapatos consumidos 
on el pais.
Los resultandos del Tribunal de Distrito (134) Conte 
ni an una pormenorizada descripcién del sector. En primer lu­
gar, ei era cierto que la produccion nacional se dispersaba 
entre mucho s fabric antes, tambien lo era que un numéro redu­
cido de grandes compahias ocupaba posicion de hegemonia 
(commanding position), hasta el punto de que los veinticuatro 
mayores fabricant©s produci an alrededor del treinta y cinco 
por ciento del total , y los cuatro primeros, entre ellos 
International Shoe y Brown ( incluyendo Kinney), sumaban apro­
ximadamente el veintitrés por ciento de ese total, o lo que 
era lo mismo, el sesenta y cinco por ciento de lo obtënido 
por los veinticuatro. Por otra parte, el Tribunal retuvo co­
mo elemento de juicio que los zapatos de varon, de mujer y de 
niho se fabricaban normalmente en instalaciones distintas.
(134) ^ara su ïectûra in extenso, asiTcomo de la Sentencia del 
Supremo, vide op. cit., pags. 74-98.
. . .
- - ::i El Tribunal- apreoiaba J'tendenpia depidida" en- 
tre lob faba#bantB@ de oalzado a la adquisicion de puestos 
minortstns^.L. La misma Brown, que antes #  1951 no posefa 
establebimientoe de esta clase, habla adquirido ya 845 en 
195 6 ; A mayor abiondamiento,. entre 1950 y.1956 nue ve cadenas . 
indepéhdiehtes de : zapaterxa, ' que en total explotaban ,1.114 
tienàaâ, ( êb èabian convertido en filiales deYejstaq^firmas . , _ ^ . 
de envérgad^a y ce s àdç / de oper ar independientemente,.. Una^ , 
vez conspmadn la àdquisicién de, la tienda por el, fabricante^ , > 
surgla, asimsmq, una V tepdencia decidida" a que, el ^ segundo 
propoircionas® un porcentaje cada vez mayor de las necesidadesY 
de ,1a., primer a, Impidiendo/ asi a otros fabric ante s que compi-r, 
tiesen/eficazmente en el piano de la venta, al publico. En 
suma,parecla que las zapaterlas dominadas ,pqr prôduotores es- 
tab^ "secando" (drying up) los canal es disponibles para fa- 
bricantes: independiente a. v
•Al mismo tiempo, cristalizaba una tendencia.no me­
nos definidà a la disminucién del numéro de fabric as y\conco- 
mitantemente en el numéro de firmas manufactureras, que si su 
maban 1#077. en 1947, en 1954 solo eran @70% o sea, el diez 
por ciento menos. ;/ .
Bosque j ado el telén de fonde,, dibujaba el Tribunal 
la participacion de Brown y de Kinney. Por lo que se refiere 
a la primerahabla constituido factor influyente en el pro­
ceso de concentrac ion y como que da dicho, con varias rompras, 
sociétariat"/ entre las que sobresallan la adquisicion en 1951 
de Wohl: Shoe Company. la mayor, explptadora, en régime^ de çl- 
quiler, de establecimientos zapateros, con^mas de doscientas. 
cincuenta-tiendas en todo el ,pals, y la adquisicion en 1955. 
de R^gal Shoe Corporation, propie taria de una fabric a de za­
patos ■para hombre y ciento diez. puestos minoristas. Como con 
secuencia, Brown habla-incrementado sus,ventas a.,las tiendas 
de las compahlas absorbidas, y asi como en 1951 Wohl solo corn-
praba a Brown el 12jb9&, en 1955. I® compraba ya el Du­
rante el mismo per£o.da ( 1951-1955) .Brown' tambien hâbià adqui­
rido el capital o los activos de siete oOmpëhiàë iîÈioamente-l 
dedicadas a • la fabricacion de zapatos. El fésultado fue quo 
en 1955 BrdWn era la cuarta product or a del pais, Con el cua­
tro por clehto, aproximadamente, de la prbdùccioh'de calzado.
Kinney, .por su parte, explotaba la mayor cadena na­
cional de zapaterias de "estilo familiar", y en^la' epooa del 
juicio ténîà mâs';de£ cuatrocientas tiendas, distribuida# en 
mas de doscientas se tenta oiudades, con una cifra anuâl del 
1,2^ de las ventas minoristas del pais. Ademas, Kinney pro- 
ducia èn sus cuatro fabric as zapatos de varon, de mujer y de 
niho en una c anti dad que suponia el 0,5^ de la produccion en 
1955 y el duodecimo puesto en la lista def abri o an té s nao i ona- 
les. Se demostro, por otra parte, que las tiendas de Kinney .
obtenian alrededor del veinte por ciento de sus^existehcias 
en las instalaciones de la compahia. En la epoca del pro- 
yecto de fusién# Kinney no compraba a Brown; sin embargo, ya 
en 1957 este se habia converti do en el mayor prove e dor-ex- ' 
terior'de Kinney, con, elo7,9^. '
En sus considerandos el Tribunal dè Distrito-he- 
chazé las afirmaciones mas générales de entramb'aS partes/ " c
Por un lado, reconooia "un grupo de clasifioaoiones que se 
comprénde y reconoce por el. con junto de la industria y del pu 
blico, o sea, la clasificacion en zapatos de ""hômbre"", de 
""mujer"" y de ""niho""r por séparado e independièntèmenteV 
En cuanto a las zonas de competencia efectiva a efectôs de i 
ventas al por menor, aun confesando que no se podiaii:fijar 
con "precisién matematica", el. Tribunal consideraba qué , côn 
arfèglo a la re alidad ^ economic a, "renglén del comercio" sig- 
nificaba toda ciudad de dî^^ mil habitantes 6 ma# la zbna 
inmediatamenté contigua y circundante, siempre que en èlla 
hubiese uha tienda de Kinney y otra de Brown. :
la yuxtaposici^n de las instalaciones fàbrlles de Brown y 
Kinney mermaria eustaiicialmente la oompeteridla en la produc- 
cién de 'Bâpatos, con destine a la venta al por mayor. ' En cain- 
bip, ;s£ se aoeptaba que la exclusion de los demas fabric ante s 
del mercado representado por las tiendas de Kinney era sus­
ceptible dé coartar sustancialmente la competericia de las fâ-
' ' -.fWi ■
bricas en el piano de la distribucidn de. cada clase de cal- 
sado en todas las ciudades de diez mil o m£s habitantes y su 
respective alfoz, donde éxistieeen tiendas tanto de Brown co- 
V ào de Kinney.
Eh consecuencia, el Tribunal falld que la absorcion 
violaba el artioulo 72 e impuso a Brown que enajenara todos 
los titulos de capital, actives o cualquier clase de partici- 
pacion o propiedad que tuviese en Kinney, y que expïotara el 
négocie de Kihhey como empresa independiente en la medida de 
le posible mientras se consüiaaba el pro ce so de enajènacion. 
Iguàlmente le védaba en le sucesivo participar en los négo­
ciés o actives de Kinney. sin perjuicio de ordenarle que pre- 
sentara en ,el plazo de noventa dias un plan de e jeouCion del 
auto desposesorio.
Brown ape 16 al Supremo, que otorgé la revision de
certiorari * La sèntencia (ponente el Présidente ha-
cfa, antes de analizar los aspectos econ6micos de la concen-. 
traci6n, un sugestivo compendio, como se dijo, de las ra- 
zones y significado de la Ley CELLER-KEPAUVER, cotejandola 
con el primitive texte CLAYTON, sehalando echo conclusiones 
que formulaban en la materia, a saber:
El Congre80 se habia propuesto en 1950 rellenar la
laguna de las fusiones por medie de la compra de actives fi- .
sicos.
Al suprimirse el cri te rie de competmübia, e specif ica 
entre adquirida y adquif»ente, el Con^esp ^bia querido dejar
fusioiieentre empresas efectivamente competidohas, sino
- /x ;“"
bieh' a'concentraciones-verticales y ”conglomeradàs” cuyo efec 
to pudiese-ser reducir la competencia en cualquier sector eco 
nomibo y: en una parte cu^quiera del pafs.
- COhsiderando-la : "mare a cre ciente" de concentracion,
los legisladores se hab;ian propuesto monter un dispositivo 
susceptible de"con<t;ener" las fûsiones en un memento en que 
la-*tendencia a la merma de la tension competitiva en un sec­
tor de terminado se hallara tod^via en sus comienzos.
En estrecha relacion con lo anterior, el Congreso 
hâbfâ rechazado pomp inadenuada la aplicacion a los cases 
del- articule 72 de les cx?iterios o m6dulo§ adopÿados por la 
jurlsprudencia a : proposito de litigios plante ados en el am- 
bitô de la Ley SHEEMAN, at^que hub ie sep si do api le ado s a va­
ries b^ l5o a dirimi dos aies pocoa ahos de dietarse la Ley
       -
  /
■ xrr gin; perjulcio de le que. precede, el Càpitolio re- 
condcia i que cierta plerta clase dp. aglptinami^nt o s podia es- 
t Imular la o pmpe tenc i a : por, e j emplo,, las fusions s de'firmas 
modestas haria que la résultants luchase mâa eficazmente con 
las' grèndes Qorporaciones que dominabaâ^los mercados* La 
nueva Ley no impedfa estas operaoiones ni tezipoco las de res
*** -  V . . .
cate de una empre sa,merIbunda por otra yigprosa y dïnâmicà. 
Por otra parte, la;-supresion de la palabra, "Oomunidad" en 
la descripclon geogrâf ica; del mercado - por la Ley primitiva 
ilustraba también; que la piâxima., pre,apupaci6n de représentan­
tes y senadores se centraba en los efectos desfavorables de 
üna fusion solo en una "parte" Gsection)economicamente signi- 
ficativa del pais. Tomada en su con junto, la historia de la 
legislaciôn indicaba que al Congreso le interesaba mas bien 
la proteocion. ;de la competencia, no de los competldores.
V -El Pôder Législative no habjCa adoptado ni rechazado
cado, ora en tirminos de pro duo to, ora en termines de zona
. ' ^ .X,. ' : -UJ ;'r-r r  ^ i/'fv ;r:
geogrâfica de competencia, ni tampocp defini6 la palabra 
"sustancialmente" en cifras de ventas o actives o de parti- 
cipacion en el mercado, ni ^ en. termines cualitativos que per- 
mitiesén inferir los efectos de una concentracion sobre la 
competencia.
Al mi smp tiempo, el legisladqr apunto con toda 
claridad que habia que considerar "funciqnalmen;te" toda fur- 
sion en el contexte de su sector concrete; es decir, habia 
que investigar si esa industrie estaba ya concentrada o, por 
el contrario, atomizada; si se daban en ella corrientes ha- 
cia el dominio del mercado por unos cuantos o si la influen- 
cia en. el mercado estaba repartida entre multitud de fir­
mas; si los proveedore8 tenian acceso facil a los clientes 
en general y viceversa; si reinaba un grade de pliopolio o 
habiàn surgi do, por el contrario, barreras a la, entrada, de 
nuevos competldores, etc.
El Congre80 habia usado la clausula "pueda mermar 
sustancialmente la competencia", para indicar que su preocu- 
pàcion se referia a "probabilidades, no a certidumbres". Ta 
existian leyes para regular las amenazas bien definidas a la 
competencia, y nadie pretendia una Ley para regular las "po- 
sibilidades efimeras", es decir, las simples situaciones pa- 
saaeras... ,  ^^  ^  ^ .
% Contra este "trasfondo" era como habia que enjuiciar 
los hechos. Se examinaban, en primer li^ar, "los aspectos . 
verticales de la fusion", estigmatizando el vicio primordial 
^e estos vinculos, a saber, que excluyen a los competldores 
de uno de los protagonistes del acceso a un mercado que de 
otra forma les estaria abierto. Ahora bien, no todos los 
acuerdos verticales incurrian en liegalldad, segun el texte 
CLj^TCW^ sinp cuybs èfectoé "puddfeseh ser
la 'méma suhtahcial de 1 à edmpeténd 1 a o tender a la créa- 
ci6n de -tm mônopèlio eh un . rengl<5ri cualquiéra’ del .côinercio 
y en üha parte dèl pafs". Era, pues, impreeoindlble deter- 
mihar el'^meroade relevante", es decir, el àrea donde habia 
que medir- la presunta restriCcion de la ooppetenoia, tanto 
por grupos o categorias de product os como por "Superficie b 
extension territorial,
xi' Desde là optica economics, el Tribunal empezaba por 
afirmar que "las front eras ejttëriores del mercado de un pro­
duc to estan de te rminadas ' por él - tntercambib ' racibnal del ùso 
0 la elasticidad mutua de demanda dèl pro duc to mi smo y los 
sustitutivos", pero ahadia inmediàtamente: "Sin embargo, den- 
tro de este mercado lato, pueden existir, a efectos del de- 
recho antitrust (135), sub-mercados de producto bien defi- 
nidoâ", éûyas fronteràs se determinàban por indicios préc- 
ticos como el reconocimlento general de ihi sector en cuanto 
"entidad édônbmica se parada", îàs " caracteri sticas ÿ empleos ,> 
peculiares del producto, las instalaciônes productivas de 
tlpo unicpî; là'existencià de clientes definidos y precios 
distintos, la sensibilidàd a ïbs sambios de precio y un plan­
tai de vendedore8 especializados, ■ De estas consideracibhes 
de duc i a el 'Supremo que tenia razop el Tribunal dé Distrito al 
discriminar como renglones "rèlévantes" Ibs zapatos de hombre, 
los de mujer y los de hiho, no solo porqüeel publico los re- 
conocia como variedades diversas, sino también porque* se fa- 
bricaban en instalaciones diférenteS ÿ sus caràcteristicas 
impedian que se diera entre el3o«s tenSion àlguna de susti- 
tucibn y, por ehde, de competencia, Ahora bien, reCohocér 
distinciones element aie s ho implicaba àceptar distihgôs arti- 
ficiosos, y nuévamënte se confirmabà éi criterio del 6rgano a 
quo, por habersé negàdo à sub-dividir el càlzado segun^ las va-
( 135) Aqui se citaba la sentencia Ünited Ètates v. Ë,T. buppnt 
dé Nemours: & Go,, ddnde ya • se habi^ hecho estas consi- 
deraciones, ' '
Brown, segun la cuàl él calzado de preçios predpminantemente 
mediianos 'que ella vendia constituia un mercado dis t.into del 
calzado de precios bajos que solia vender Kinney^ Con. argu­
mentes parecidos desestimaba el ThibunsO.' los razonamientos
. .. V ■; . ■ ■ ■ - X .  ' ■ ■
, ,de: la eneàusàda respecte a. la distincion segun la edad y el
• sexcé: X -
. - Desde el punto de vista del "mercado geografico",
el Supremo se declaraba de acuerdo con las partes y el Tri­
bunal de Distrito en que, "en cuanto se refiere al aspecto
vertical de esta fusion", el mercado era la "nacion entera",
' - . , ; ■ ' '. . . . - ■ ■ : ■ 
yajoque las relaciones de valor del pro duc to, vo lumen, peso y
demanda, para consume daban a los fabricants s la posibilidad
..de di s tribuir su calzado a eécala nacional, como de hecho su-
cedià bon los encartados,
Segui'damente se analizaba "el é'fecto probable de la
intégréeion". Sentado que pl peligro especifico de una con-
cêntrapién vertical consistia en yedar à ios competidor.es de
una cualquiera de las empres.as aglutinadas la entrada en un
mere add que normajmente les séria accésiblé, una de las con-
sidoraciones mas significativas debia referirse al tamaho de
• ■ ■'t'X
la parte del mercado "acotada" (the share of the market x - ; 
foreclosed), si bien se matizaba inmediatamente que por si 
solo este criterio muy rara yez-seria declsivo. Evidente- . 
mente, si iosa parte fuese tan grande que casi alcanzara pro­
porc ione 8 de monopolio, habria violacibh de la Léy CLAYTON, . 
y mas aun, de la Leÿ SHERMAN, En cambio, el acotamiento dé
una fraccion minima (de minimis foreclosuré)-no séria sus-
' ......
ceptible de ?*redticir sustancialmente la..cx>mpetencia", Ahora
bien,ic6mo digtaminar ouando, como sucédia predisamenté en
los autos^" Ca' parte se^egadà ho éra^  ni monopoli s tic a ni iri- .
signifie ante? Eh éstos-i-casôs habia que examinar sisteniatica-
■ , '.X:. ;  ^ ' '
mente . "ypri os ^ factor© s, economic os e historicos".
' ' Ante todo,habia que considerar la naturaleza y fi-
W  C» W - W  «Ik , W  W  VtGL&*^V\/ Ck . W 4 4 W *  G & ^
se trataba evidentemente de un pcto, vertical., y eri este pun­
to era Inexcusable recorder, que el Congre so, al e labor sir la 
refoÀna de 1950, habia dado al ; séptlmo idéntica redaccioh (me 
al tèrcéro, el cual declaraba ilegales los centrâtes de ex­
clusive, prototipo y paradigma de las combinaciones vérti- 
càles.^ Êuès bieni la jurisprudencia del propio Supreme so­
bre acuerdos de esta, indole (136) decia que, en principle,
“érari netamehté restrictives y, por lo tanto, ilicitos, a 
me nos qiie- Solo afectasen a una parte pequefla del mercado y 
bon tal de que no se apreciase tendencia notable a la concen- 
trac ion en el sector. Pôr lo que se refiere a la f'inalidad 
ecbnomîca, las deliberaciones del Senado y de la Camâra de Re- 
présentantes a proposito de la Ley CELLER-KEFAÜVER habian te- 
nido en cuehta esta faceta, ya que se propuso reiteradamente 
la exeneion dé las compras de"oompahias desfallecientea", y 
là â(hnisi6n dé las fûsiones entre dos companias modestas como 
posible factor de emulacion ep el mercado, mientras que se 
vetàba la integraoibn de dos sociedades grandes o una grande 
y otra pequeha. ; .
-- - El Supremo estimaba que no se daba en el casb Browh- 
Kinney hlnguna de las e^wnoione s apuntadas, y a que tanto la
'  V . „  - ■ " ' ■_ 4- . . .  " -,
una Como la otra sociedad.eran grandes industrial'y cornércial- 
mente, tanto mas cuanto que, a juzgar por ël comportaàiento 
pas ado de Brown y el testimonio de su propio Presidents, era 
mas qde probable que la adquirente utilizara su titulairdad 
dominical sobre; Kinney para obligarla a vender, sus propi os za
, (156) Se citaba concreiamenie la seniencia ïntejm'ational ^aïi
Co. V. United States (1947), a propésiio de varios cpn- 
venips que, en realidad, consistian eh àlgo muchp. mas fuerte y 
'restirictivo que la simple exe lus iva, pues respohdian a la fi- 
gur^ del contrato vinculante ( tying contrac;W:^ en yirtud del 
cuai él vende dqr impone al bpnip^^dor la obligacion de cpmprarle, 
y" de comptarle/#6lo a él, determinàdos àrtioulos ajenos al ob­
jets estrieto del contrato.
logé'àl conthàto con clausula de compra ëkc lus i va al vëhdedor. 
Se hacian eco, ademâs, los jueces de Washington de là cdiriente 
hacia la concentracion vertical, promovida precisamente por 
Brown ^ y otros gràndes fabricantes, y dasestimaban él alegato 
de la énc ausada dé ' que, a ï^ esar*'-de todo, la indus tria se hu- 
ti*£a. de gito numéro de fabric ante s y minoristas y era dinàmi- 
0 amende cpmpetitiva: "el vigor que subsiste no pue de inmùnizar 
a un'â'fusi'én si là tendencia en el sector va hacla el bligo- 
polio". -En conclusion, se àseguraba que "la industrie del 
zapatQ esta, sometida precisamente a una séria oumulàtiva - de 
fûsiones verticales que, si se deja éin controlâr, probable- 
mente, reduc ira sustancialmente la competencia..... sin pro-"  ^
ducir en compensacion véntajas compétitives, economicas o so­
ciales". " ' - • ■ : ' :
A continuacidn se estudiaban "los aspectos horizon­
tales, de la fusion"j y se apuntaba que el efecto de là bpera- 
c_idn sobre la competencia dependia de su caractèr y enverga- 
durà,^,cbh lo que su licitud se supeditaba a factores como el 
tamçîîd-relative y el numéro de las partes; él eventual répart o 
déX mercado entre ellas; là posible fijacion de precxôs dé 
venta; o la absorcion o aislamiento de empresas competidoras. 
Como conèëeuencia de la reforma CELLER-KEFAÜVEË sustituyehte 
del:,mçé)^^ briginario de ilegalidad (competencia entre adqui­
rente y adquirida) por otro de perspective sectorial (compe— 
téncia en-el con junto del mercado) ,* habia que àcudir à una de- 
f;iniciéh précisa del mercado. Era neridiano que la compra de 
Kinneÿ por Brown hàbia supuesto integraelon horizontal a ni­
velés mahufào.torero y minorista. Sin embargo, habiendo fa- 
llàdo el Tribunal de Distrito que la concentracion de Tas ins- 
talac iohe s fébrile s era'e conomic amente insignificante, y ho 
habiendb el Gbbierho àpélado esta parte de la sentencia, él 
SupreniG no ténia '^bcasion" de pronunciarse sobre el asuntcv
bia apreciado peligro de merma sustancial de la ^ cqmpetencia 
a esealon minorista.
Nueyamente, se explanaba el esquema de mercado de 
pro duc to-me rc ado geogrâfico. Respecte al primer punto, él 
Supremo se ceriia a las conclusiones de la instancia inferior 
sobi^ là éxistencia de cuatro categorias de tiendas de venta: 
a) hombrés; b) mujeres; c) mujeres y ninos; d) hombre s, mu- 
jeres- y nihos, y confirmaba que antes del acto adquisitivo 
las encausadâs compe tian a través de las cuatro clase s de re­
ferenda. En cuanto a la delimitacion geogrâfica, los cri- 
terios debian ser en principle los mi smo s. Mas aun, del mi s- 
mo modo que un sub-mercado desde el punto de vista del product) 
podia cobrar significaciân de "rengl6n de comercio" a los 
efectos del articulo 72, asi también un sub-mercado en el 
piano geogrâfico era susceptible de conceptuarse como "parte 
del pais". Invocando el espiritu "pragmâtico, fâctico" con 
que el Càpitolio abordara la idea del mercado, el Supremo re- 
conocia que la nocion territorial debia a la vez "correspen­
der a las realidade8 comerciales" , de tal forma que, si en 
unos casos abarcara a la nacion entera, en otros se reduiera 
a una sola area metropolitana.
Las partes no .habian discutidp el cpnsiderando de 
los Aagistrados de Distrito de que la nacion en su conjunto 
era el mercado de referenda en el piano mahufacturero, pero 
diferian en cuanto al comercio detallista. A su vez, el Tri­
bunal de Distrito juzgaba que los efectos habia que analizarlos 
en toda ciùdad que expédiera, como se recordarâ, .de diez mil 
habitantes, amén del alfoz, siempre que tanto. Brown como Kinney 
tuvie sen en ella e stablecimiento propio de , ventja, lo cual su- 
ponia, segun el Supremo, apenas la mitaà de las ciudades en 
que una .cualquiera de las dos poseyera tiendas miporistas. La 
sociedad récurrente argumentaba que.el Tribunal de Distrito
no :hab£a definido con'propiédad las izoïlaé de cc^patencia efec 
tiva^; Ists ouales, seguh los. éncartàdôs, ‘ debien detarmiharsè 
en aient08 casos :de tal forma que' sâTô homprehdieran la par­
te centrioa de grandes ciudades,y e n -otros, de modo tal que  ^
abarcaran las"areas metropolitaiiâs médias" dentro de las cué- 
le8 cupiera disoernir comunidade s menores; ' Slh embargo, el • 
Supremo confirmaba el modulo aiegido por la instancia inferior,
. : Xx T-V ' ' <' y . ' . ,
o sea, las ciudades de mas de diez mil habitantes, âmen de sus 
alrededohos, donde tanto la adquirente como la adquirida tu­
viesen tienda pro pi a, y à que eràn "mère ado s lobaatante gran­
des para abarcar las tiendas pro pi amente urbanàs ( downtown 
shops) y lo S; centre s comerciales suburb ano s en zonas con- .. 
tiguas a la urbe, y sin embargo lo suficientemente pe-
: X ':. / . . '
quefïos para excluir las tiendas situadas mas allé de las in- 
me di aq i one s de là c iudad, que s on de p o c a imp or t ano i a c ompe^ 
titiya"#:: ,
.' . Delineados los aspectos econémîco y territorial del
mercado,: enjidciaba el Supremo las conclusiones del Tribunal de 
Distrito.sobre el efecto probable de Ta fusion-en cuanto:a la 
competencia horizontal de minoristas. En conjunto, se corro^ 
boraba la. sentencia apelada, que si bien se bàsaba eii el anâ- 
lisis de la situacion eh la c iudad de ' S t, :L oui s-, se de del Dis­
trito j se habia nutrido de las declaraciohes'dë testigbs pre­
cedent es de unas cuarenta ciudades donde entrambas firmas ope-
raban y susceptibles de constituir "mtièstra acëptàblë" del -
- . :  : . . ' ^ .....................................
mercado en eue s ti on. Se de se stim'abah lo s alegato s de DrbWn, :
segun la cual las diférencias de tamaho,- clima y niVel de r±-
queza de esas urbe s impedian adoptar conclusione s uniformes ,
sobre el grado de competencia: "No hay necesidad : de alaTgar
el ya comple jo procedimiéhto "antitrust con analtsis detallal
dos de hechos economicos periféricos (sic), si las cuëstiones
bàsicas del caso pueden detérminarse por él éstudio de una :
muestra representativa"i -, v
El Supremo atribuia suma infIpenoia a la proporcion 
del mercado coritrolada por las compafîias, que se concentraban: 
"En una indus tri a tan fragmehtada como la venta al por menor 
de zapatos, el control de proporciones sustanciales del comerci 
en una c iudad pue de tener efectos importantes en la compe­
tencia. Si se aprobase ahora una fusion que consiga controlâr 
un 5^, podrfamos vemos obligados a revalidar futur os esfuer-
zos Integracionistas de los competldores de Brown èn buse a
' ' ' - ' /  ■ ' ■ .. . 
de porcentajes anâlogos del mercado. Se incrementaria en tal
caso el oligopolio que el Congreso trataba de evitàr y séria
dificil disolver las combinaciones previamente aprobadas".
Las frases son bastante representativas de la actitud dé los
magistrados de la capital federal.
Otro hecho déterminante de la operacion oonsistià 
en crear una gran cadena nacional integrada por e 1 esoàlon 
manufacturero, con el resultado de que las tiendas minoristas 
de las sociedades " Integradas" .podrian vender sus miarcas a pre 
cios mas bajos que los minoristas independiente s, eliminandôo 
mayoristas y acre cent ando sus compras a la seccion de fàbri- 
cacién de la empresa.x Glaro es que esta situacion acàrrearia 
algunas consecuencias benefieiosas para el consumidory y des­
de luego, el Supremo cuidaba de puntualizar que no era ilicita 
la expansién de las operaoiones de firmas "integradas" por el 
simple hecho de que per judicara a modestas tiendas indépen- 
diehtes. "Es là competencia, no los consumiTores", se mati­
zaba, "loque la Ley protege". Pero tampoqq cabia desconocer 
que el Congreso se habia propuesto promover la competencia "por 
la proteocion dë empresas viables, pequehas y de propiédad lo­
cal", aun a Sabiendas de que implicaria ocasionalmente oostes 
mas altos y precios mas caros.. ,E1 Congreso hàbia bptado, en 
suma, por la "descentralizaci6n". Se ihsistià en que la in­
dustrie del calzado 'pre^sentaba inquiétantes indiGlds de concen­
tracion entre fabricants s y minoristas,' y si bien el fendmeno
- era tipicamentexvertical/ no hàbia dé3ado - de-^  ôurt.ir eféctos ho- 
rizontalesi "Por la fusidn de autos, el mayor grupo de tiéh-
- dfas" minoristas todavia independiente he cualquiera-de los gran
' àes fahricahtes fue ahéOrhido en un ^aglut inamient o oonaide rah le 
de c omerc ids ^detail is tàs mas o mehos controlados", oomprbhaba 
' él ' Suphèmo, ÿ' c one re taaiente Brown habia pasado al segundo pues 
to eh todo el pais en terminés de tiendas minoristas de pro- 
pie dad'direct a, "No podemos soslayar'el mandate del Congre so 
dé que debèn oOhteherse en sus origenes (in their incipiency) 
las tehdencias hacla Ta concentracion èri la industrie, espe- 
' cialmehté Cuahdo se estâh àceierando a pasos que abarcan simul 
' tânèaméhte a cien ciudades. A la luz de las corrientes en es­
te sector, éstamoé dé acuerdo con el. Grobderno y eli Tribunal in 
férior en que ei estado actual es apropiado paTa dàr la voz 
de alto" . ' '
' ' Se cône lui a, pues, que el Gobiemo hàbia asumido
c6h éxito la "carga dé Ta ' prueba" y se confirmaba éT pronuncia 
ffiiéhto recurrido, si bien non votos particulares sobre Ta in- 
tér^re tacion de los c one ep to s de "rengloh de comercio"la ex- 
tehsidn geogrâfica del mercado ÿ  la tendencia al oligopoTié y 
a la c ohc en trac i on vertical.
' d' - Là campaha contra las fûsiones entre in-
dustrias rivales.- Séria exàgèrado, mâsvàun, falso, decir que 
el' fallo Browh'Shoe dio là’orden de asàltar a las corpora- 
ciones gigantés que regulannente absorbian (y digeriah con-pla 
didez) a competldores médianes y 'modestes, ya que, segun he- 
tibs relatàdo, fue en reàlidad la sentencia federal; contra 
Bethlehem el ariete que abri 6 la primera brecha. Péro no de ja 
de ser sintomâtico que tras el caso recientemente expueatq, 
àe ^ (^dleran en mènes de dOsx ancs. do^ ÿrçn&ciamiehtos conde- 
hatorios Tel ST^temo que ëxplanambs a cohfinuacidn: él agroto 
"que po dri à ^  é Tombre Téimis ^ o  t agoni stas y Alu-
■'■"•■-• ■ ~- ■ C r ' '■ V " ”■ "' ' ■•' 'v; :'"
,Egsg (Mk-, v„ X  X : ' _,
. . La Division Antitrust acuso a. la ALCOA de adquirir
, la Rojo^ e-^Çable^  Company, fabricants independiente de cables y 
CCMidMntqxîqB tanto de aluminio como de cobrow Antes de la 
, ,qperaçi($p>. ALCOA, primer,a produqtora nacional de aluminio, 
ténia,el-2% del mercado nacional. y Rome, el l,3jè, siendo 
-eus principales çompradore,s las empresas de sepvicios pu- 
bliços jÇejleotricidad,. telefonia, etc. ) Este era, segun el 
qobiemo acusador, el "renglon de comercio" presuntamente 
afqctado, si bien çabia distingiiir un submercado const!tuido 
por conductors s aisladOs de aluminio, en que ALCOA su- 
: maba el 11,6^ y Rome, el 4,7)^  del total nacional. El Tri­
bunal de Distrito oonsidero que los cables y conductores no 
oonstituian "renglon de comercio" definido, entre otras ra-
V
zones,, porque el conductor aislado de aluminio era "intercam- 
biable" con el ,jde çobre, y sentencio que, por otra parte;, no 
se aprepiaban efectos anticpmpetitivos. Reourrio el Gobiemo, 
y. el Supremo fallé, despué s de otorgar el recur so de certio­
rari, que, por el; contrario, la operacién violaba la Lpy CLAY­
TON, ya que si cierta era la pequeîlez del pprcentaje de la 
firma a^uirida, no lo era mènes que Rome representaba una de 
las, ppc as empre sas. ,cuy a independencia se. habia salvado en un 
ramo cada vez mas concentrado por compahias colosaleç y que,
J precie^énte, la\ Ley Ç^^LER-KEPAÜVER se habia propuesto pre­
serve a las firmas medies-s merecedoras de subsistencia* En 
oonseouencià, dispusp que la adquirente enajenara los actlvos 
y el capital de Rome.
. Repqncutié mpeho^ mâa el litigio de. la Continental
(l57) ttoiiéd. 5iate.S: y* Aluminum Company of America et alios, 
37? Igf?! ( 1964). Ver inf orne norteamericanb aï Co-
 ^ mité de Prâdtîcap Restrict ivas de la OCDE, abril 1964-abril 
19%, pag. 1.
(13.8) United States v. Continental .Can Company. .378 Ü.S, 441 
' ■ i%4. JPâra un estudid detalTado, ver slflsLZER, op; cit.,
paginas 99-112#
Brown' ghoe baùtismo de la nuévà jurihprudencia, el de Conti- 
nefital supone la confirmaciéh; si el primero, la iniciativa, 
e1 segundo, la perseverancia. Sin el procésp Continental es 
posible que el de Brown no hubiese side mas que incidente sis 
lado, mero episodic.
Eh 1956, Continental Can Company, de Nupva Yopk^ se­
gundo phodUctor de 'ehvases metalicos, fundamentalmente ,de ho- 
Jalàta, ‘igidquihio todo el activo y el negocio y cliehtela de 
HlaZel^  Atlas Company, de Virginia del Oeste, tercera fabri- 
pante de envases'’de Vidrio. La operacion no era précisa- J 
mente primerizâ: fundada eh 1913 con objeto de adquirir todo 
el pàtrimôniô de très fabric ante s de envases de métal, C ^ - 
tinéntëtl habia comprado ya veintiuna compaîSias dèl ramo, asi' 
conib ôtràs muchàs que operaban" èh el de empaquètado, .amén de 
un fàbridahte de botélîàs de polietileno y envases parecidos 
de pTâstico, catoirce product ore s de envases de papel y car­
ton ÿ'ôùatro cômpahiàs que confeccionaban cierres para en^ 
vases de vidrio. En el aho 1955, inmediatamenjie anterior a 
la âdQuisicion de Hazel, la sociedad abastecia, aproximada- 
mentë,'el tercio dé los envases metâlicos vendidos en, los 
Estados Ünidob. Eh 1956 Continental no solo adquirio Hazel, 
sino también Robert Gàir Compahy, ïhc.~, productora importante 
de 'dtliés de papeî y de carbon, y White bàp' Company. una dé 
las primeras p^rimëras fabric ante s de cierres metâlicos derya- 
CIO para envases también metâlicos de productos alimenticioS, 
de tal forma que de 1955 a 1956 sus aotivos cas! se duplicaron 
y sus yéntàs ne tas pasâron de unbs 666 millohes amas de mil
millonés de délares.
- . , . - . . . ; ; A-  ^_ ... \ , - '
En cuanto a Hàzel "Atlas, ocupaba el tercer puesto ,,
con àprôximàdamente el 9,6^ de las ventas totales, en la ih- 
dustrià dé envases de vidrio, caracterlzada, como là de en­
vases metâlicos, por el pré dominio de un reducido ntSmero de 
firmas. El primer fabricants nacional era Owens-Glass
.y el eegundo, AnchorrHoeking Glass Company, con el 11,696^
El Departamento der Justicia ëntablé demanda per ^  
yiqlaoion _del articule 72 y, solicite; el correspondiente fallo 
de desposesion , ante el Tribunals del Distrito Sur de Nueva 
York, que denegé el pedimento y déclaré.ilicita la operacion, 
:Pqr>ies motiyos que a continuacién se resumehV 
.;i: x.b vj 1 En la determinacién geogrâfica del mercado no ha­
bia. friccién: entrambas partes reconocian, y asi lo déclaré 
tambient el Tribunal, que el mercado estaba constituido por la 
nacion: entera. En cambio, surgié* una discrepancia importante 
en question de que productos o articulo s oonstituian el ^  
bito de competencia. El Tribunal juzgé y las partes admi tie- 
rpn que tanto la industria de envases metâlicos como la de . 
envaSes de .vidrio e ran los "renglones del comercio en eues-* 
tion" the. relevant lines of commerce), pero el Gobiernô - pédia^ 
que ademas se reconocieran otro s renglones de comérclO^ al- 
gunos de les cuales se défini an segun los empleos" 0 destiilos 
finales por los cuales competiah una y otra clase de envasé s, 
y que eran Tas indus tri as de cervezas, bebidas refreâoâhtes, 
conservas, cosméticos, articules de higiene, farmaceutiopçy 
quimiqp% asi como çiertos produotos domesticos. El Tribunal 
reconocio, efeotivamente, un fuerte_ grado. Jde "OOmpetehcia in­
terindustrial " ( interindustry competition), y anadià que "Ha- 
• zel-Atlas y Continental e ran parte de Ta estructurà industrial 
general,: .cada.una de ellas en una industi»ia determinada y dis- 
tinta.^^., pero sumida en una competencia ihtérindustriâl * 
por atraèrse a diVerso s) consumidor e s finales de sus produc­
tos...". Sin embargo, rechazé, con la unica excepcion de los 
envases, para cervezaÿ^ la af irmacién del Gobi^rno de que la 
competencia entre recipientes métâlTcos y rèOipientes vi- 
treps habia d=%terminadO : la f ormacién de diversoé mere ados de- 
f inidQs p^r eli empleo. o destino. r En opinion del Tribunal f el
petencia entre sectbres o entre articules en general y el ti- 
po de competencia entre productos con fungibilidad razonable 
"dè utillzacion y elasticidad reciproca de demanda, que es lo 
Significativo para la Ley CLAYTON". En definitive, concluian 
los imàgistrados nebyorquinos; no"por existir rivalidad en­
tre'sec tores de jaba de tratarse de una "agrupacion conglo- 
' mèrqdà" ( conglomerate combination ), de una concentracién mix­
ta "en la que una compohia que operaba en dos sectores dis- 
'Tintos se empare j-6 - a otra de un tercer sector con objeto de 
estâbiècer una gama diversificada de productos". Una vez ca­
lif icado s como "renglones" distintos la industria de rëbl- 
pientes dé métal y la de recipientes de vidrio, el pretorio 
neoyorquino àceptaba de piano los alegatos de Continental, 
a sabër, que sus articules no competian en general con los 
de Hazel-Atlas y que, por lo tanto, el Gobierno no habia pro 
bade en absolute que la operacion redundase en merma de la 
competencia en el sector de envases metâlicos, en el de re­
cipientes de vidrio o entre los dos rames.
' Apelo el Gobierno al’Supremo, el cual otorgo ré­
vision de Cèrtiorari, y revocô la sentencia del Distrito, 
dando la ràzon al Departamehto de justicia con una larga expo 
si'cién que merece resefïa detallada.
Respecte à la conclusion del Tribunal a que sobre 
èl mercado en sentido economico, el Supremo se manifestaba 
en desacuerdo diametral. Afirmada por el organe de primera 
instancia Ta existencia de très mercados, envases metâlicos, 
envases dé Vidrio y envases tanto de vidrio como de métal, 
para la cérveza, "la question" rèsidfa en si la competencia, 
por étraJ:pérte reéphOGidà/ entre los recipientes vitisbs .y 
Tos^ "metjaliqqs para de stino s que no, fue sen la ceryeZa^ era de 
tal tipo ÿ; naturaleza que merecierà la proteocion prevista x 
por el articulo 72, y si constituia mercado en sentido econo-
bla que ihvocar la sentencia Times-Picayone (139), seguh la 
cual "para todo producto exist en sus titûtlvos, si bien el mer- 
cado de heferencia no puede razonablement# abarcar una exten- 
sién infinita". Al mi smo tiempo era imipayopio, como bien de­
cia la sentencia del caso Dupont de Nemours en 1956, "exigir 
que los productos fuesen fungibles para considerarios in- 
c lui do 8 en el mercado de referenda". Entre los. dos extremes, 
décia el Supremo, habia que identifie ar, que aquilatar la 
"competencia significativa" (meaningful competition), y en es­
ta materia s.e apelaba literalmente a la reciente sentencia 
Brown-Shoe» definidora de"las fronteràs èxteriores de un mer­
cado econémico" por la "razonable intercambiabilidad de em­
pleo o elastic i dad repiprocar de demanda entre el producto y 
sus sustitutos", y que, al mi smo tiempo habia apuntado la po­
sibilidad, dentro del mercado en sentido amplio, de "submér^ 
cabos bien definidos... que en si mi smo s constituyan mere ado s 
ecohémicos a efectos antitrust".
Sobre las premises générales se alzabà él anâlisis 
concre.to de las circunstancias. Era ciérto que ios recipien­
tes me t âlicos y vitreos tenian o arac teristicas cuyas dif erèn- 
cias podian incapacitar a unos o a otros para dèterminadas ; 
aplicaciones, como también lo era que diferia la maquinàrià 
indispensable a la manipulacion de estos y aquellbs, y que 
tal usuario de latas o de botellas solo podia utilizar una Te 
las dos clases y no le era factible pasarxde la noche a la ma- 
nanâ dé un tipo à otro si el precio u otros fàctorés se la : 
aconsé jabah, y que en suma, era distinta la competencia en­
tre énvaèe s de vidrio y epvases de métal dé la rivalidad de
litigio famoso en que el Supremo absolviâ, pqr ialia .de 
pruebae concluyentes, a Ta compahia : dé ref erencia; propiet;ahia 
de Un periodico matutino y otro vespertino en Nueva Orleans  ^
acusadà por el Gobierno de ob 1 igar a quienés quisiesen anun- 
oiar en imo cualquiera de los diarios, a insertar el anuncio 
en los dos à la vez* . v -
tas unaé con otras. Mas dato de tanta importancia no era lo 
decislvo, como lo demostraba el hecho capital de quemuchos 
productos, manuf ac turado s c On envase de métal, sevVendian cada 
dia mâs en recipientes de vidrio y viceversa. Ejemplo de aqüe 
llo, los refrescos, gracias en parte ■ precisamente a los"de- 
no dado s esfuerzos de Continental"; y ejemplo de lo segundo, 
los alimentos para bebes. En la cerveza se renia una intensa 
batalla competitivà entre la hojaiata y la botella, nuevamehte 
con Continental como uno de los protagonistas. En las conser­
vas aliment icias, productos de higiene y cosmética, medicina 
y salud, y articules farmacéuticos y quimicos, cada fabricants 
trataba dè mejorar sus productos o de imponer otros nuevos en 
el mercado a costa de los demas, con el resultado de que los 
industriales pOdian "pasarse", al cabo de un cierto tiempo, de 
un tipo a otro de envase. En el ramo de las conservas alimen- 
ticias, una de las variedades habia incluso "suplantado" a 
la otra.
T v. * - El Supremo refutaba, en suma, lo que consideraba in- 
terpretàG'i6n "demasiado estrecha" de los tèrminos "competencia", 
en el: sent iTo del articulo 72, y "razonable in t e rc amb iàbiTi dad
■ / ' c
de use o elasticidad reciproca de demanda", y/sobre todo, re- 
chazaba de piano en la sentencia recurrida la afirmàcion de 
que el fallo "Brown Shoe tendia a reducir el ambito de la com­
petencia protegida por el citado precepto a la que pudiese exis 
tir entre productos idénticos". El hecho de que hubiese com­
petencia "entre industrias", es decir, entré productos de ca- 
racteristiças distintas, no excluia el caso automatic amente 
del alcance del articulo 72 . Lo déterminante consistia en dar 
se una "confrontacion mâs bien general entre recipientes de me­
tal y de vidrio'! y en que "la competencia entre elles para los 
mismo8 empleos de destino" era "insistante, continua, efectiva 
y cuantitativamente muy sustancial". Se âbocaba, pues, a la
vuiiCJLU.pj.y4i UK qiAp e x  jsu w a  u «  v u iu ^ e  o c x iu x a  e i .e y  v x v *  ,cü  u xe  x a
industria de envases de metal y de vidrio es mucho mâs ampliâ 
que la de recipientes para cerveza". Imbuido de sentido co-' 
mun y realisiao eçonomico, apostillaba el Supremo que, no obs­
tante çalifTcar Iqs receptâculôs de vidrio y de métal como 
'Tineas separadas del comercio", desde el memento en que los 
fabricantss de uno y otro sector no dejaban de ser afectàdos
X. '
por la fusion,. y a se dibujaba una o mâs line as de trâfico:
"En el supuesto de que la zona de competencia efectiva atrà-
- " - '
visse las fronteràs sectôriales, también lo hace la linea de 
referenda del comercio; de otro modo no cabe formuler deter- 
minacion adecuada del verdadero impacto de la fùsién", fra­
se que representaba el triunfo del concepto sobre la palabra, 
de la idea sobre el termino, del anâlisis econémico sobre la^ 
exâgesis formaliste.
_ En cuanto a la ouest ion de si la fusion habria de,
producir efectos anticompetitivos, el Tribunal Supremo pun-- • 
tualizaba'^ cautelosamente, invocando las "ensenanzas de Brown 
Shoe, acrecidas por su aplicacion y elaboraciân. en United ' 
States y. ■Philadelphia National Bank,... y United States v.
El PasOr Natural Gas Co. . que la participacion ,en el mer­
cado constituye. '!.un indicib primario" del poder de mercado i 
pero que no cabia pronuneiarse pôr un solo criterio, cuanti-
tativo o 0 uàlitativo. Por el contrario, se imponia la con-
/ /el ,r, '
nideracion "eh/cpntexto del mérbàdo concrete, ,d® su es truc-;
tura, historia y, future probable", salvo que (matiz, a nuestro
juicio, muy atendible, que revelaba la évolue ion del Tribxmal)
la talla de la operacion fuese"ihtrinsecamente sbspechosa",
caso en el cual quedaba el acusador "dispensado" dq present^
pruebas " compl i c adas !! sobre estructurà y funcionamiento del mer
cado y probables efectos anticompetitivos.
Para el Supremo, lo déterminante fue, sin duda, la
proporcion que_ tanto Hazél Atlas como COntinehtàl,. esta mâs que
la primera, ocupaban en la venta de sus articulo s. De Conti­
nental se decia que "ocupabà una posicion dominante en la in­
dustrie del envase métal i c o ", c on el de las ventas totales 
y que, ademâs, habia expandido las ventas de esta clase de re 
cipientes en todos los mercados y destinos posibles, a costa, 
en buena parte> de los de vidrio, con el resultado de que en en 
el merèado total constituido por unos y otros envases, su ps^ 
ticipacion alcanzaba en 1955 el 21,9?^ , lo cual suponia el se­
gundo lugar. Al adquirir Hazel-Atlas, que con el 9f6^ de las 
ventas de receptâculôs de vidrio era la tercera en este sec­
tor, Continental habia me jorado"significativamente" .su po- 
8 ici on, pasando concretamente del 21,99^  al 25% de los envi os 
, totales. Ademâs, se hacia hincapie en el alto grado de con- 
centracién de la industria en su conjunto, "dominada" por seis 
firmas que hacian en total el 70,1% de las ventas. En conclu- 
sién, la fusion violaba el articulo 72, y se invocaba nueva- 
mente el fallo Philadelphia Bank, que habia dieho : "Cuando ya 
la concentracion es grande, la importancia de impedir incluso 
ligerqs aumentos en la concetracion y de preserver asi lajpôsi 
bill dad de una eventual de sc onoentrac ion es corre lativamente 
grande". En consecuencia, se revocaba con très votos parti eu 
lares la sentencia a quo y se devolvia el caso para "ultériores 
actuaciones conscnantes al présente fallo".
Los casos que anteceden constituyeron, si se nos per 
mite la ultima terminologie, dos nuevos peldahos en la "esca­
lada" antitrust". Residenciada definitivamente Ta concentra- 
cién horizontal en sentido estricto, el Supremo sancionaba tam 
bien la semi-horizontal, es decir, la que surge entre industries 
mutuamente compétitives a peser de no ser idénticos ni total- 
mente fungibles sus productos. Veamos a continuacién cémo en 
el mismo aho de 1964 el pretorio de Washington àfiadio otra fi­
gura, a la lista de las operaoiones perseguibles: la filial co- 
mân entre competldores.
banghiTlo.- En Ï960, do s f irmaa quimi c as y la Péniis ait Cbe-
' , T'". ' ' ' . \
micals Corporation y la Olin MathiesOn Chemical Corporation 
constituyeron a partes iguales l® sociedades Penn-Olin Chemical, 
CompanÿV con fâbrica en Calvert, Kentucky, para fabricar y ven 
der clÔrato de sodio en el sureste de'los Estados Ünidos. La 
operacion'remataba un periodo de intensas relaciones comer­
ciales-èntre los cbntratantes, ya que desde hacla casl très 
ahOé clin, que nunca fabricara clorato por si misma, se por- 
taba OOmo agente exclusive de venta del clorato Pennsalt en la 
zona sureste. La estructurà del mercado fédéral en 1961, fe- 
cha en t^ie empezo a funcionar la planta de Penn-Olin, .era un 
oligopolio êaràcterizado, pues solo existlân très fabricantés; 
Hockér Chemical Corporation, el mayor; American Potash & Che- 
Micàl Corporation, y la ci tari a, Pennsalt. Las dos primeras po- 
seîah-el "monopôliô virtual" de la zona sur orient al, con el 
noventa por oient o de las ventas; y Pennsalt aniniiiistrab a el 
resté, a través de Olin.
• El Lepartamento de Justicia acuso a Pénn-Olin de 
vi61àfei<5n déTos articules 12 del Texte Sherman ÿ 72 del Clay- 
toh ahté el Tribunal del r-î q+T't+p, Delaware, solicitando su 
disolubioh (140). Aducia que.de no haber sido por là filial 
cohjühta éntràmbàs sociedades habrian entrado cada una por su 
lado en un mercado plenamente expansive, poniendb asi en cua­
tro el ni%ero de oferentes. Los ençartados replicaron que los 
dos habian dtecurrido y desechado la posibilidad dé expàndirsé 
por separado, y que precisamente la filial comun redundarïa 
en el aumento dè la tension competitivà.
El Tribunal comprobo que, por una parte, tanto 
Pennsalt como Olin tenian sobrada capacidad técnicà y finan­
cier a para c'Onstfuir, cada uno por su lado, uha fâbriéà propia 
en el suresté, y por otra, que si bien entrambas compàhias no
(140) detallada, véase STELZER,'op. cit
habian mater iallz ado el proyecto. después de ahos de e studio s 
preliminares, esb no significaba que lo abandbnaran para siem 
pré eh eï momento de constituir oonjuntamente la f ilial de r^fe 
renci a. Ahora bien, lo unico decisivo era" de terminer si en 
téimihos de probabilidad habrian ingresado entrambas oompahias 
en el mercado como competldores individuales, si no se hubiese 
constituido Penn-Olin". El Tribunal alegaba: "S6lo en ,tal su 
puesto habria quedado excluida por la filial conjunta la com­
petencia potencial entre las dos çompahias", y mas adelante in 
dicaba que era "imposible" concluir que Pennsalt y Olin,hu- 
biesen levantado sendas plantas en el sureste en defecto de 
la fundacién de Penn-Olin. No concreté, en cambio, pronunçia- 
miento alguno sobre la eventual i dad de que una de las protago 
nistas levantara su fâbrica mientras la otra continuaba sope- 
sando sus oportunidades. S implements apunté que en esa hi- 
potesis no habia base para inferir que la filial comun sur- . 
tiese el efecto de mermar sustancialmente la competencia, co- 
sa que sélo se habria apreciado a la vista del "impacto compé 
titivo" dé Penn-Olin, comparado con el que resultara si una u 
otra de las fundadoras hubiese sido oferente autonome en el, 
mercado. Como no cabia préciser tanto a la vista>de les da­
tés, ho existia razon teorica para suponer que Penn-Qlin séria 
un rivai menos; ef icaz que lo fuera Pennsalt u Olin. ,
En, consecuencia, el Tribunal fallo que no habia vio 
lacién de la Ley SHERMAN ni.de la Ley CLAYTON. El Gobierno 
apeié al Supremo, que otorgo el certiorari. Aun aceptando la 
impresién del organo inferior de que solo una de las matrices 
habria entrado en el mercadp del sureste de no habérse creado 
si ente asociativo, asi como la absoluei6n decretada respecto 
a la Ley SHERMAN, los nueve juzgadores de Washington determi- 
naron que el Tribunal de Distrito no apuro debidamente el exa 
men de las posibilidades de que Penn-Olin violara el articulo 
72 de la Ley CLAYTON, y decretaron, si bien con votos partieu-
de los autos al Tribunal a quo para que prooediera a nuevo exa 
men del caso,. Los considerandos reconocian que era la primera 
vez que se planteaba eîh ml Sn-nremo la validez, con arreglo al 
articulo 72, he la. partie ipacién con junta de dos corporaciones 
en una tercera como organizacion productive instrumental: "Es­
tâmes, pues,arando en terrene virgen". El problems era tanto 
mas importante cuanto que en los ultimes ahos îâ fôdmula de
. . rno 3 : !. :: : .  x  ^ j . y - .3:  ' \  '
la filial conjunta no dejaba de extenderse hasta rayar en no­
table "signif icac ion economica".
Los acusados alegaban que el articulo 7® s61o era 
aplicable cuando la compahia adquirida o absorbida estuviese 
y a "dedicada" al comercio, no cuando sè tratàse de una nueva 
corporacion. El Supremo i nue el planteamiento ca­
re cia de légica, si se oonsi de raban la letra de la Ley y sus 
origenes, Re almente el modulo del articulo 72 debia cifrarse 
en el efecto de la qdquisicion y en este punto no cabia ne- 
gar que la formacién de una filial comun y,compra de su ca­
pital accionario por los fundadores re duc iri a sustancialmente, 
mâs adn eliminaria, la competencia entre elles, tanto si ya 
competiaq realmente como si se tratase de una rivalidad po­
tencial, incluso en el supuesto de que la filial se fundase 
para la creaoion de una empresa tôt almente nueva: "En ter­
mino s de reàlismo, los padres no querrân competir con su cria 
tura, Mas aun, en este caso la criatura se constituyé para
desarrollar el negocio de sus padres Mas adelante,
se explanaban de modo general los riesgos anticompetitivos 
de la filial comun para la competencia, semejantes a los de 
la "fusion", (merger) y el "amalgama" (conglomeration), y se 
calificaba a la. fig^a como "instrumente competitive escogido 
por dos 0 mas corporaciones que anteriormente funcionabàn de 
modo independiente y en: competencia normal mente la una con la 
otra", con el resultado de que no cabia esperar que ninguno de
los fundadores luchase con la filial en su propio ramo, "Ine 
vitabîemehte las operaciones de la filial bonjunta quedarân 
congeladas; à esbs séCtores db comercio que no la hagan com- 
petir con sus progehiitores ( parents), y del mismo modo es- 
tes quedaran^’-éxcluidos del mercado dè la filial con junta".
Se recohoclà que de todos modo s no eran aplîcables las mis- 
mas consideracibnes que a la fusion, pues esta "élimina del 
mercâhô a üna de las corporaciones participantes, mientras 
que ùnà filial comun créa en él una nueva fuerza de compe­
tencia,,,". Continuaban, â pesar de todo, siendo validas las 
reglas elaboràdas por el Congre so en las leyes antitrust, es 
deCir, que la operacion era ilicita si tendia al monopolio o 
planteaba "la probabilidad racional" de una merma notable de 
competencia;
Eli particular, los supremos magistrados"'reprochaban 
al Tribunal que solo hubiese tenido en cuenta dos hipotesis: 
la entrada de entrambas companias en el mercado y la entrada 
de una sola de ellas, Todavia quedaba por"bonsiderar "él he­
cho de que Penn-Oljn éliminé la competencia potencial de la 
■'■’'% ' ,corporacion que habria podido permanecer al borde del mercado, 
amenazando continuaménte entrar en el", y de Ta misma manera 
que üna fusion eliminaba la rivalidad en acto, la filial; con- 
juntà podia muy bien sùprimir la posibilidad de competencia ,
• f" i * f ' ■ y " ■ '
entre sUs'^undadores. La unica diferencia era de orden tem­
poral: el presents en el caso de fusién, el futuro en el de la 
filial, -^bncretamente "la competencia potencial.,,, como sus- 
titutp.’dé , (la competencia en acto) pue de refrenar a
los hroductorès de cobrar demasiado a sus compradores, o de 
pagàr démaèiado poco à  sus vendedores,.,,," La existencia de 
uria corporacién "agresiva’ bien eqüipada y bien financiada" 
en el mi sino ramo o en uno conexo, en espera impac lente de en­
trer en el mercado, constituiria siempre para los oligopolis- 
tas un "incentivo sustancial", segun el Supremo,, como lo demos-
cuantp. supieron el, interés de Pennsalt ÿ- Olin por aumentar 
su penetraolén en la rbgiéh sureste. "Esta misma situacion 
habria podido muy bien pro duc irse si Olin o PennssüLt hubiese 
entr,ado sola en el mercado de referencia y la. otra se hubiese 
que dado al margen obseryando los acontecimientos".
El Tribunal de Distrito habia dicho que esta eues- 
tion "no ténia por que ser resuelta". Por el contrario, el 
Supremo pensaba que habia que resolverla, y se ab s ténia de 
entrar en el fondo. Ahora bien, ^como debèrian los pue ce s de 
Delaware abordar su nueva mision? ^Que criterios deberian utj 
lizar? Por de prôrito, se reçonqoia que era "imposible" demos 
trar les efectos competitivos "precisos" de la eliminacién de 
Pennsalt u Olin como rival en potoncla^ ' Tampoco habia prue­
bas de "intenciôn especifics" de utilizar la filial como medio 
de eliminar la competencia, ni de acuerdo restrictive entre 
los pp-fundadores. Sélo quedaba una serie de criterios mâs 
0 menos objetivos, basados en datos tâcnicos, y el Supremo 
enumeraba los siguientes a titulo de ej emplo; numéro y ppder 
de los competldores; origenes^de su desàrrollo; podcr de los 
co-fqndadores; relacion existente entre sus linéas de fabri- 
cacion; competencia entre elles y poder de cada uno para ne- 
‘ gociar con los competldores del otro; el marco en que se habia*'. 
constijniido la filial comun; razones y necesidad de su existen 
cia; renglén de la filial y su relacion coh el de las matrices; 
adaptabilidad de su rama de produccion a prâcticas no competi- 
tivas; influencia potencial dq la filial comun en el mercado; 
estîmacién de la rivalidad résultante en el mercado si hubiese 
entpado en el aisladamente uno de los fundadores; coiisecuencias, 
en la hipotesis de que asi hubiese ocurrido, de la competencia 
potencial. del otro fundador; y, por fin, cualesquigra otros 
fac tore s que pudieran indicar riesgo en potencia para la tensiéc 
competitivà eh ël mercado* "Al sopesar estes factores", afiadia
del congreso es en termino s de la proDaDiiidad de una merma 
de competencia sustancial, no en tèrminos de res trie c ion efec 
tîva y tangible" / v i:
En cumplimlento del fallo mayoritario, el Tribunal 
de Distrito procedié‘eh 1965 a nuevo examen y otra vez llego 
a la conclusién de que hinguno de les ençartados habria en­
trado por su'cuenta en el me rb ado sur orient al de clorato, por
lo y que volvié a desestimar la pretension del Gobierno; este 
volvio a recurrir al Supremo, pero que do c onf irmada la Sen- 
tencia en diciembrè de 1967 al result ar empâte a votos. En 
consecuencia, no se disolvio Penn-Olin. ^ II- ■■ i,m, Il II ■ ■ III
A la vista del anomale final, desvaido colofon de 
un proceso original, cabria opihar que el Gobierno fue derro- 
tado. Es mas, no faitan anâlisis criticos de signe pesimista 
Con referencia a la posibilidad de impugnar las filiales co- 
munes. Asi, ROBERT PITOFSKY (141), autor, a buen seguro, del 
éstudio mâs conciënzudo sobre el litigio, ha escrito que, a 
diferencia del gran progreso alcanzado en punto a fûsiones, 
con réspecto a f il iale s -cOn j untas es "imposible" registrar un 
progreso comparable - Penn-Olin es hast a la fecha el unico ca 
80 decidido por el Supremo a Ta luz del articulo 72 , y" salvo 
la tesis unanime de que el articulo 72 es aplicable a las fi­
liales comunes, conclusion que apenas podia sorprender a quien 
tuviera ciertos cono cimiento s en la materia, su mayor con tri 
bueion parece haber sido la enunciacion de una lista un tanto 
ambiciosa de factores pertinentes (designadps ""criterios"" 
de legalidàd), sin'indicar el ‘peso relativo que se les dëberia 
atribuir 0 las normas para su aplicacion. Mientras tanto, 
cunde la impresién,. ♦.. de que las principales compahias 
crean mas filiales coMunes, y de que estas representan actual 
mente una creciéhte amenaza aLirrodSfso competitive ^ ,
(141) Joint ventürès under thé:, antitrust làws; some reflections
i
trovertible que el caso Penn-01 in no deja de ser una conquista 
de la jurisprudencia, y que no obstante la oaài^ndlidad de sus 
efectos inmediatos, constituye precedents valioso para la ac- 
cion futura de las autoridades federales.
f ' - El caso Consolidated Poods; ofensiva contra 
la concentracién "conglomerada".- Pue el primer asunto de la 
Comision Federal de Comercio resuelto per el Supremo (en 1965) 
de spues de la reforma CELLER-KEFAXJVER (142). Su significado 
reside en haber dado a la jurisprudencia federal la primera 
ocasion de enjuiciar una integracion de empresas que ni eran 
competidoras ni estaban en relacion de proveedor a cliente ni 
de productor a distribuidor. No se trataba, pues, de ninguna 
de las dos categories clâsicas, horizontal y vertical, sine de 
un tercer supuesto, que proliféra, por cierto, en los ultimes 
aflos y que, como se ha dicho, consiste en la amalgama de fir­
mes productoras de articules de naturaleza diverse, dirigidos 
a la satisfaccion de necesidades de diferente orden, y recibe 
por eso el nombre de "conglomerado" ( conglomerate), es decir, 
concentracion mixta o heterogenea. Bien es verdad que dentro 
de la heterogeneidad caben por definicion muchos matices, y 
que si en algunas operaciones se da cierta afinidad o paren- 
tesco économies entre los sectores o ramôs de las firmes pro­
tagonistes, es decir, lo que llamariamos una heterogeneidad 
de primer gradç o cuasi-horizontalidad, en otras no hay re- 
lacién técnica ni économisa en absolute. A nuestro juicio, el 
caso de Consolidated Foods era mas bien de primer grade, pero 
esta precision no afecta a la esencia.
En 1951, Consolidated Foods Corporation, gran pro­
duc ter a -y, sobre to do, importante distribuidora de alimentes 
preparados (processed food), tante al por mener como al por 
mayor, adquirio la firma Gentry, Inc. , que fabricaba princi- '
(142)-^^ e sroiiZEB, 0T&: cit., p ^ s ♦ - 124r>129.
palmente cebolla y a^o deshidratados. Coneiderando que Gentry 
hacia el treinta y dos por ciento de las ventas de entrambos 
articules en el mere ado nacional, y que junto a su prinpipal 
competldor, Basic Vegetable Products, Ino., sumaba el noventa 
por ciento, otras dos firmas se repartian el diez per ciento 
restante..y^ ' asimismo, la fuerte pqsici6n de la adquirente, la 
Comisién Federal"dëvGômercio acus6 a Consolidated de infringir 
el artfculo 7Q, supuesto que la adquisici6n le conferla el po- 
der de for^ar-a eus clientes ordinaries, es decir, las diver?^  
sas casas elaboradoras de preparados, a cbmprarle exclusiva^ . 
mente a ella ol ajo y la cebolla deshidratados, ora seducien 
doles con la perspeotiVa de comprarles sus productos, ora ame 
nazandole.s cpa dejar de hacerlo. Begun la Comision, Consoli­
dated Inourrlai probablemente, en la practica de la *»compra , j ' 
reclproqay ,(reciprobsd buying o reciprocal purehaslhg), reite ., o 
radamente descalifiCada por la jurisprudencia éh cuanto re^ e-:.; 
trict‘i\hi, de, la compeiéncia, Concretamente^ el pliego de cargos 
decîa que ”simplemehte como resultado de su relacion con Con­
solidated, y sin que^sta tuviera que hacer nada, Gentry tendrlja - ' 
sobre sus ^ qompetidores Una ventaja injusta, permitiendole yen-r j 
tas que. de otra manera podrian no haber se realizado", y se or. ; 3 
denaba a la adquirente que se deshiciera dè la firma comprada. ,.- 
Conso31;dat^ recurrio ante el Tribunal de Apelacidn 
del Septimo Circuito, que sentencio en 1964; a la vista de la 
experiencia de los diez ahos siguientes a;laebsoreion,que la  ^
Comision no habla-conseguido demostrar probabilidad alguna de 
merma notable de la:- competencia. Por otra parte, la propor-, 
cion de Gentry en,-el sector de ajo deshidratado habfa bajado 
en un doce por ciento, mientras que apenas subia un siete por 
ciento su partieipac ion en el mere ado de cebollà', y si bien 
se habian registrado ésfûerzos de Consolidated por lograr re- . v 
lac i one 8 de compra; recfp:>bca, no habian tenido exito. El Tri 
bunal c One lui a que -“Isl me j or manera de aquilatar la probabilidad <
orden de desposesidn.
La Comision apel6 ante el Supremo, que^otôrgo cer- 
tiorari y revoc6 el fallo reourrido, confirmando asl la orden 
de la agencia federal. Primordialmente, el Supremo consider6 
que el Tribunal a quo habia.errado ^  dar "demaeiado pesp" a 
las pruebas del perlodo subsiguiente a la adquisicion,, pues 
no era correcte deducir de diez anos de comportamiento apa- 
rentemente normal por parte de Consolidated que se habia des 
pejado para siempre el peligro de restriccion de la cpmpeten- 
cia: "Ningun grupo que adquiera una socie.ded con pportunldades 
de compra rec£proca tiene derecho a un periodo de ""prueba 
libre**” (free trial period). ... Si se confiere a las prue­
bas del perlodo siguiente a la adquisicion (post—adquisition 
evidence) un peseo d e c i s i v p . l a s  adquisiciones eegui- 
rlan adelante de grado o por fuerza, y las partes sq toma^lan 
su tiempo hasta que se pudiese dar libre çursp a la recipro- 
cidTâd, •. . .•.** Por otra parte, las pruebas, reunidas tendlan mâs 
bien a confirmar que a controvertir, pese a lo que opinaba el 
Tribunal inferior, el probable efectp anticompetitive de la 
operacion. Efectivamente, a pesar.de ser,el producto de Gentry 
segun confesion de su propio Presidents, inferior en calidad 
al de Basic, habla conseguido en un mere ado que se ensenchaba ri 
pidamente, incrementar en un siete por çiento su partieipacién 
en las ventas totales y contener su retroceso relative en el 
r ^ e  de ajo a un dece per ciento.
Los magistrados de Washington puntualizaban que ne 
era fofzosamente contraria a la Ley ÇLAYTON teda adquisicién 
societaria portadora de la probabilidad de l^atos reclprocos.
No habrla ilegalidad mientras la prâctica se realizase**eh gra 
de minime** (de minimis). **Pero cuando, como en este caso, 
la adquisicion recae sobre una companla que domina ; parte sus- 
tahcial de un mere ado, habra que sancionar toda conclusion de
compras rècfprocas por parte de la Comisidjl*'. Las pruebas 
eran^Vclaramente sustanciales" a juicio del Supremo. Gonaoli - 
dated habla intentado reiteradamente imponer là reciprocldad 
y algunas veces lo consiguib”. La estructura de la industrial 
era”pecùliar”, oaracterizada por el dominio de Basic, mien- 
tras Gentry ”cubrla hue cos”; mas aun, e stab a demos trado que 
”muchOs compradores han decidido que la mejor manera de sal- 
vaguardar su fuente de suministro consiste en la politics de 
compran:a_dos proveedores”, pero que,si irrumpla en este es- 
qûema'là practica de tratos reclprocos o simplemente la in- 
ducôlén à efectuarla, podia ocurrir, segun la Comision Pe- 
dë!^âlv*que compradores parcialmente clientes de Basic, por 
la mejor calidad de sus articules, buscaran en Gentry ûna se 
gundâ via de abastecimiento en la creencia de que asl podrlàh 
vender mas a Consolidated. El resultado era que no s6lo hacla
- #ent3y ventas que eh ptras circunstancias se habrla apuntaào 
Basic, CiSino que se fprtàlecla y solidif icaba la e structura de 
oligopolio dual del'sector y se quitaba todo incentivo:para 
el ihgreso de qtras ,empresas.
- £ l o g * - La jurisprudencia en los cinco ultimes ados 
(1965-I970)3 confirmacibn de la tendencia anti-conbentradora.- 
El caso'Continent al Foods cierra por ahora la lista de prohun- 
Ciamientos,fundamentalss, es decir, dè fallos defihidorès de
- brientaciones basicas en la interpretacion del brdehamiëhtb 
'•ahti—truatfj^  y es logic 0 que asl haya sido, ya que ni to dos
los ahos se pueden dictar sentencias innovadoras ni to&os los 
e jeroicios brindan la qportunidad de calificar 0 dèclarar "una 
:ïiûeva leategorla genérica de hechos 0 situacioriès pünlbleô.
■ Impugnadas,. Gon éxito una. tras otra las modalidades primohdiek- 
les de integracion empresariàà: concentracion horizontal,/ Sglu 
tinami en to vertical y amalgama mixta o "conglomeràdà” ; la poil 
tica de las agendas federales ha consistido en cbhsolidar. ÿ 
ensanchar ql terreno conquistado. Tras la escalada, el asenta-
Tribunalea de la Ünidn en el quinquenib 1965—1970, la ofênslva 
redoblada, tenaz, sistomâtica, contra vastas ôperaôiones fu- 
sionistasUiuy seme jante s a la tipologla jurldica y estrûcr 
tarai de-los litiglos anterior es, .que se han invooadb con to 
do éxito oomo' precedentes directos e inmediatos. Si se re­
passa, en efebto, los principales, éxpedientes resueltos de 
1965 acâ, se aprecia que formalmente, mutatis mutandis, son 
repeticién de la doctrine legal elaborada de 1962 a 1965. Rs 
surnames a centinùacion algunos de elles, distinguiendo suce- 
sivamente los casos; de concentracion horizontal, integracion 
vertical y l*conglomerados”.
Ê1 mâs 8ignificativo en cuanto a fusion de cbmpe- 
tidorès ha sido Von * s Grocery, nombre de la sociedad propie- 
taria de la terceha oadena dë tiendas de àlimentacion (grocery 
stores) eh Los Angeles y su area metropolltaha. Von*s Grocery, 
cuyas ventas totales al por mener suponfan el A>79^  de las veh- 
tas locales de 19^8, Mqulrîo al aho siguiènte la soèiedad 
Shopping Bag'i prppiôtsria „de otra cadena clasifioada en quin- 
to lugar^ Gon el 4,2?^ , aproximadamente. El mercado de los , 
Angeles j>éndia: a^  concentràrse, pues si las ocho primeras ca- * 
denas contholàbàn én 1948 el 33,7^ de< las ventas, dièz ahos 
después el pbrcentaje habfa éùbido al 40,99^ . El èepartamehtb . 
de Justioia sèhalé que se eernia el oligopolib sbbre el ramo 
de alimentacién en la urbé ■ èalifomiana, y que la fusion de 
referenda'ho hàniâ més que phecipitar el procéso, por lo 
quê habf que ordena^ a Voh^s que se deshiciera de Shopping 
Bag. S.in-embargo, -él Tribunal de Distrito estimé que la com­
pe tencià''ho se habfà resentido en absolute de la cohriènte con 
centradora':ÿ que no mériguària pfobablemente ”en él futuro pre 
visibiéë -côÊo resultadô dé la bperacién. El Tribunal especuf^ 
laba con el hecho de que el acceso al mercado de cadenas de 
alimentacién era bas tante facil y rechazo la demanda. Apelo
el Gobierno ante el Supremo y, coneedido el certiorari, alegé 
que es ilegal, con arreg^o al ar'^ '^ '^ ulo 7^, toda fusi6n entre 
competidores directos, incluso en ramos relativamente poco 
concentrados, primero, **si el mercado se ve amenazado por una 
concentraoién injustificada” (undue concentration), y, se- 
gundo, si la operacion incrementa de modo considerable la con 
centracion. Ciertamente, no se podia aquilatar el efecto con 
creto de la fusion en el sector alimentario de los Angeles,
.  y  . '.L  . . . . ■ V  ' V V - '  ■ 1 ■
pero en un mercado o aglutinamiento indebido la
accién de Von* s constituia **un paso pronunciado** hacla adelante,
y con unbs pdcos mas de esa dimension se provocaria una con-
/ —
centracion seguramente susceptible de relajar la pompetencia.
Insistia, ademas, en que la politica anticolosalista séria 
ineficaz si para intervenir hublese que esperar a los hechos 
consumadbs. El Supromo d-^ n i n -ro7.on al Gobierno y por Sen- 
tencia de 30 de enero de 1967 ordeno a la acusada que en el 
plazo de veintisiete meses se desposeyera. de una serie de tien 
das especificadas por el fallo.
iri: -J: ^
El Von*8 Grocery ha sido tremendamente criticado
por economistas y hombrc" nA^ooios, los cuales han tachado
al Supremp.de aplicar réglas rigidas, mas aun simplistes. Es
to es indiscutible desde el punto de vista de la ciencia econo
mica, pero.los defensores del pronunciamiento (143) replican
con dos alegapiones contundentes, pragmatic a una, teorica la
otra: si hubiese que aplicar el derecho de fusiones, anali-
zando caso por caso todos los hechos de relieve economico, ese
derecho seria absolutamente ineficaz, y, en definitive, tampoco
podria el empresario disponer siqriera de claves p criterios
minimes sobre que fusions s son 1* cüas y cuales no; por otra
(145) Vease. en particular, DO <ALÏ) tUiéikR, **The merits of 
antimêrger policy? confcrenCia de 7 de marzo àe l9&7
ante el 9^ bwnzgall: EprT^ en el Hotel Biltmoreqde: los Angeleer
y EDWIN.. ZlMtEMAN, VTfee Suprer e . CouRt : ^ d^ t h e y 
a^oritlciqi of the crltiosT* / ;onferencia de 14 ae april^^^w 
195? ante la HMerlvoan Bar sooiation**', en el SN)reham Hotel 
de Washiiigton.
■' :.Sj
p e x jT u v ,  JLCL c t r u e iu a .u  x ^ c i x x u . c a . u  m o . ± ooj ,’m o . f , v u x i v w j . w a  u u
acarreé hasta ahora orientacion doctrinal exacts ni aproxi- 
mada sobre el punto y momento en que una. integracion empieza 
a..sen peligrosa para la cpmpetencia, salvo en hipotesis tan 
Qlaras y definidas que no requieren planteamiento cientffico
 ^ Concomitantes y sobremanera analogos al caso expuestc
ban, sido lbs litigios Pabst-Blatz y Jqa.Schlitz, planteados 
,en _el sec.ton de la industrie cervecera. En cuanto al primero, 
surgié a consecuencia de la adquisicion de Blatz Brewing Co., 
la.declmpctava cenveceria del pais, por su rival Pabst, en 
d^imo puestp, operacién que permitio a la adquirente^osten- 
tar el tercer puesto por volumen de ventas en 1961. El De- 
partomento de Justioia impugné la compra por considerar que 
acarrearia una probable mengua de compe tencia en el Estado de 
Wisconsin, donde entrambas firmas tenian su sede, y ademas 
_en el area Illinpis-Michigan-Wisconsin y, en definitive, en el 
con junto del mercado federal, alegando, por otra parte, que 
el merçado se habia paracterizado por un descenso sensible 
del numéro de fabric as independientes, mientras que las plan 
t $^8principale s inc remen tab an sin cesar su participacion en 
la pfprta global. El Tribunal de Distrito considéré que no 
habia razén alguna. para considerar separadamente el territorio 
de WiscO'ttsin y el de los tres Estados mencionados como zona 
de competencia, y negé importancia déterminante a las estadis-
ticas:sobre la estructura del sector, desestimando, por lo
- \ " r  -  - 'i.ÿ .00
ÿ^to, la demanda gubeinamental.
. Apelé el Gobiemo ante el Supremo, que le dio la 
razén,; confirmando la doctrine apuntada en sentencias como 
Philadelphia Bank y la propia Von* s Grocery , segun la cual oone 
tituye. mercadc toda zona dpnde pueda la competencia- sufrir mer­
ma 4mpO]^$ant%: (144) # Lo màs sugestivo de Un fallp en^yirtud
en- **La &6noiài%he et '%a n W  ,UüuEv Parw*,; 1970.,p % .35
/ _L FLyyy:; . yy _ .- y '/ '  ^ ' ^  .. -
del cual se ordenaba la’desjppsesién de lo adquirido, es el pé- 
rrafo que admite la definiclén sYïinrfVénea regio­
nal y otro local: ”El Gobierno. puede suministrèr pruebas de - 
que, como consecuencia de la fusion, ppdr a la ompet end a que- 
dar notablemènte restringida eh el e on junto del pals'pëiND^’^ pue- 
de, igualmente, demostrar .que .qabe también h es tringii? notable- 
mente la r ivalid a d en! s ,r % i  pnes ù î^. pals. Tant o 'en
un caso como en el otro, estQ.probaré que hay infraccién a los 
preceptos del'eftlculo 7 de la-Jrey Clayton. ' ,
En el litiglo Jos. Sohlgitz-. el Supreme ba coinfirmàdo 
(1966) el fallQ de un Tribunal de Distrito que declsraba in­
fra ccl’én del artlculp séptimp por Jos,., Schlita Brewing Co., cop, 
pradora en 1964'de todos los^activos de la Burgemeister Brewing 
Company . de California, asl como por parte del capital de :^---— 
John Labatt Limited, • tercera cervecerla del Canadd, la cuàl con 
trolaba a su vezj la General Brewing Company: igualmente oalifor 
niana. Apelaron los encartadee al Supremo, que did en todo la - 
razén àl.érgano inferior, considerando espeoialmentes primera,- 
la tendencia sostenida a la concentrcoién en el r.amo cerveoerb; i 
segundo, la notable acentuaoion del proceso que résultarla de- 
las compras referidas, como lo demostraba que la participacién 
de Schlitz en el mercado californiano pasara de 3,9^ a 14,6^ - 
al comprar Burgermeister, y al 23,3/^  al adquirir indirectamente 
General Brewing g y tercero, la supresién de competencia poten- 
cial que suponla coda una de las adquisiciones• Se ordenaba,por 
lo tanto, a Schlitz deshacerse de los activos de Burgermei s t er— 
y de las acciones adquiridas en Labatt .Retengamos el siguien­
te pdrrafo del fallo del Tribunal de Distrito: ”Las tarifas de- 
transporte a través'de la cordillera central vienen a apoyar - 
la observacién de que los ocho Estados del Geste forman efecti­
vamente una regién definida. La densidad ce poblacién y el rit- 
mo de desarrollo en California indican claramente la unidad que
 ^hay q w  toaar cüTO  ^una ÿ ptra oervec©-
rfa fusionadas venden el noventa por ciento d@ 8u producto 
en California o en la zona de los ocho Estados”.
Gracias a estas dos resoluciones se ha conso— 
lidado una jurisprudencia rigurosa que no admite el argumen— 
to. simplista de que el dnlco mercado de referencia es el con 
junto del territorio federal o, en el peor de los casos, una 
parte lo mds vasta posible.
Otros dos casos salientes se registraron en el 
sector prensa, que desde hace ahos expérimenta marcada tenden 
cla a la integraoidn. En el asunto Citizen Publishing Cbmpa- 
ny V asociados contra los Estados Unidos. el gobierno ataed, 
aplicando los artfculos 12 y 22 de la Ley Sherman y el 72 de 
la Ley Clayton, un acuerdo entre los dos dnicos diarios de — 
la ciudad de Tucson, en Arizona, el Star y el Citizen# con — 
tiradas prdcticamente iguales, sobre creacidn, como empresa 
comdn de entrambas partes, de la Tuoson Newspapers. Inc.(TNl) 
cuya mlsidn serfa dirgir todos los servicios de lasdos pu— . 
blicaciones, a ex oepcidn del de noticias y de los artfculos 
editoriales, y traspaso a la nueva entidad del material de 
fabricacidn y distribucién de cada une de los diaries. Como 
distribuidor exolusivo, la TNI fijarfa en lo sucesivo lae ta 
rifas de suscripcion y de los anuncios publiçitarios* Los 
beneficios se aportarfan a un fondo comdn y ni los dirlgentes 
ni los accionistas de uno y otro periédico podrfan nontar - 
empresa competidora en el condado de Pima, regién donde,se 
repartfan el Star y el Citizen, y por dltimo se ofrecfa a - 
los accionistas del segundo una ppcién de compra, de las accid 
nés del primero, cuyo ejercicio fue la chispa que desencadené 
el circuito procesal. El Tribunal del Distrito did la razdn - 
al Gobiérno y prdend a la demandada que sornetiera un plèm de
€aaa-jen»oidn del Star y de devolucién a esta empresa de su es- 
tatuto de persona moral independiente? la . demandada se compro 
metla, ademds, a suprimir las clâusulas de fijacién de precios, 
de aportacién al fondo comun y de control del mercado. La cpn- 
denada apelé al Supremo, que confirmé la sentencia, sehalando- 
una vez mds que la fijaoién de precios os illcita per se y que 
la puesta de beneficios en comdn segdn proporciones fijas es- 
préctica contrarie a la Ley Sherman,pues,.predispone contra el- 
estlmulo de lucha. Ahora bién, lo més enjundioso ha sido negar 
la excepcién de ”sociçdad en peligro” o "en desfallepimientoy- 
j^faillj^^^fj^ invocada por Citizen,que afirmaba sufrir pérdi 
des, cosa por otra parte cierta. El Supremo ha sentenciado que 
la demandada no habla probado que .Citizen estuviese a punto de
 césar'ên'sus actividades ni que el convenio fuese el dnico mer
dio de salvar el pcriédico, ni que no hubiese ningdn otro com­
prador en per spec ti va ♦
El del Times Mirror (145), fué asuntp en el que el - 
Supremo confirmé sumariamante el fallo. del Tribunal del Distri 
to Centro de California, declarando contraria al,artlculo,sép- 
timo la compra por Times lürror Co., editors de Los Angeles T1 
mes, el mayor diario californiano, del Sun Company de San Ber­
nardino, dltimo gran editor independicnte deporiédicos en elr 
sur de California (1964). El Tribunal déclaré que la adquisi - 
cién habla abocado a la restriccién de la competencia en el - 
mercado, concretamente el condado de San Bernardino, y prdené- 
por lo tanto, a Times Mirror, que renunciara al Sun Company .An 
te el Supremo, Times Mirror sostuvo en primer término que el - 
Tribunal habla definido inexactamente el producto y el mercado 
geogréfioo .El Times y el Sun no competlan, segén el demanda-
do, sino que eran publicaciones complementorias. Sin embargo,-
(145) ÿlmes MliTo¥ VdJ v.'ljnl'técl' ^ tât’ês, (196bJ. Ver informe ahual 
(fe los JBM.UU. al Gpmït'é dé t^rdctiôas Restrictivas de la - 
OCDE, periodo âbrii 1968-abril de 1969.
el Supreoo hsr daho ©n todos' ios puntos la rëzén ai érgano - 
a quo, apreciando por una parte que los diarios constituyen un 
pyod-ucto definido, y que el Times y el Sun formaban parte de - 
un mercado idnico,como demostraba el 'tes tiinonio de lector es, anu 
piadores, economistas y editores. EL ‘criterio de la competencia
no se funda neoesarlamente, segdn el Supremo, en la interelasti
çldad de la demanda en funcién de los precios, cuando se trata 
de productos de bajo prëcio consistentes en un conjunto de ar - 
tiçulos y servicios variâdos de informacién al ÿdblico, sino . - 
que se basa en la calidad y composicién del producto. En cuantc 
al mercado geogrdfico, se déclara también corrects la fijacién- 
del oondgdo de SannBemard%o, que abarca casi toda la c orna rca- 
^  que se dif.imden competitivamente el Times y el Sun. Se de­
mostraba) incluso ; que despiiés de la adquisicién de Sun.Times MI 
rror cqntrolaba el 54>8^ del mercado de semanarios, el 9 9 , -  
del de diarios matutinos y el 64,3^ de dominicales en el conda­
do. Devueltos los autos por el Supremo, el Tribunal de Distrito 
ha cpndenado a .Times Mirror Co. a deshacerse del capital de Sun
Company en un liàzo de trece mes es de acuerdo con un programs de
nnajenacién fljado por el Tribunal en su sentencia.
-Fdci*l^ment0 se aprecia que entrambas resoluciones se - 
inscriben en la linea jurisprudencia inaugurada, en cuanto a do 
terminacién geogrdfica del mercado, por los fallos Brown Shoe - 
y Philadelphia National Bank.
Uno de los casos recientes ha sido Estados Unidos con 
tra la Standard Oil Company de Ohio (Sohio), acusada por el De- 
partamento de Justicia de violacién del articulb siptimo al - 
pretender fusionarse con la. British Petroleum Oil Corporation- 
(BP Oil ). toda' yez que las dos eran on 1968 vend ©doras Impor­
tantes d0 gasolina (Sohio en el Estado de Ohio, - donde ooupabs*^ 
el primer lugar, y BP en lâ 'zona Este de los Est%dos Ù&i 
donde se implantera recientemente al oomprar a una sociedad de
la zonq, la Sinclair Oil Corporation , gran ndmero de estQ 
clones de servicio). Parées demostrodo que la venta a BP se— ' 
debié a que. por la misma época Sinclair intentaba fusionar^y 
en efecto fusipné, con Atlantic Richfield Company, firma muy 
fuerte en la. distribucién de carburantes liquidés, y temla - 
incurrir en persecucién de las agencias antitrust si no se - 
desprendia antes de unù parte sustancial de sus activos* El- 
Departamento de Justioia juzgo que la BP era, en potencia, - 
competidora de Sohio, ya que, habiéndose sélidamente osentado 
en el litoral atldntico, era probable que penetrara tierra - 
odentro, en direccion de Ohio.y que, por lo tanto, su proyec 
to de fusién elininara unas posibilidades sustanciales de corn 
petencia. Sin embargo, el nismo dia de la demanda, se cohvino 
ante el Tribunal del Distrito Norte de Ohio un fallo por el - 
cual se Gutorizaba la fusién a condicidn de que Sohio vend i era 
cierto numéro de estaciones de servicio de su red on dicho Es­
tado, o, si no podla venderlas, de que las permutara por esta­
ciones de servicio en otros parojes del pals con el mismo vo- 
lumen de distribucién anual.
Uno d e los ultimes asuntos entablados victoriosamen- 
te por el Departamento de Justioia, Estados Unidos contra 01- 
ba Corporation, 70 Civ* 3*Ô78(Distrito Sur de Nueva York),ilus 
tra una faceta sugestivn de la jurisprudencia, a s a ber, la po- 
sibilidad de que dos empresas rivales del pais, filiales de - 
sendas firmas extranjeras, se vean presionadas por las autori­
dades antijtoxst, y eventualnente forzadas a ciertas operaciones, 
como consecuencia de la fusién de sus respectives matrices .Ef oc 
tivamente, hablendo fusionado dos colosos sùizos de la indus - 
tria qulmica y farmacéutica, Ciba y Ueigy  ^en 1970, inmediata - 
mente el Departamento interpuso demanda judicial, alegando - 
que la fusién contravenia el articule 7- de la Ley Olayton,en- 
los sectorès do productos colorantes, algunos especificos de -
farnacia .y materia s herbioidaà; Sé' llegé, a un au­
to de çonsenso por el cual se autorizà la amalgama total de la 
filiales, a condicion de que estas vend an algunos de sus âotiv 
para que se restablezca la cdmpé'tencia amenazada por la integ^i 
cién*
En cuanto à c one entra ciones verticales, ha dictado re 
cléntemente ,(1970) el Tribunal de Apelacién del Sexto Circuito 
una;impprtante sentencia, (United States Steel Corn.versus 
F.T*C.3 sobre el concepto de "sociedad desfaïl^eciente”* La po- 
d erpsisima siderurgica United States Steel Corp * * productora - 
ademés, de cemento Portland en là zôha neoyorquina, habla comp: 
do uho de sus principales clientes,la sociedad Certified Indus? 
tries* abri cant e de hormigén prenez cla do en la misma drea.la • 
Comisién Federal de Comercio (que se ha especializado en el ra­
mp del.cemento, entre otros) impugné la operacién, estiüando ■ 
que tendrla probablemente efectos desfavPrables sobre la conpe- 
tençia en dos mercados, el de cemento portlànd y el de honai - 
gén premezclado, y el Tribunal de Apelacién le ha dado de plan» 
la razén*, La demandada alegaba que la firma àdquirida habrla - 
qusbfOdo de no ser por la absorcién consumadù, y que, por lo - 
tantp, la amalgama quedabo ex enta en virtud de la sentencia da 
Supremo en el caso International Shoe en 1930. Por su parte, -1; 
Comisién.argîila que, con arreglo a la ley, esta excepcién no 
tiene caracter absolute, sino simplemente relative, y que si - 
Certified prosiguiese sus actividades como empresa verticalmen 
te intograda en el complejo de su absorb en te se/producirlan - 
unos efeptos bastante mds desfavorables para la competencia qu( 
si depaparecla del mercado por insolvencle* El Tribunal ha :de- 
dicado largos consi'derandos à la "failing company"* especlolmm 
te a la luz de la sentencia, también cita da, dél Supreme en 0I- 
asunto Citizen Publishing Co* , sefialando lo "estrecho” del ** - 
canpo de aplicacién abler to en el monéhto actual" a esta
y xos requisitos iXiuispensaDxes para invocar-
1q vdlidononte: -;....
1.) Debe estar probado que la., situacion financiora y- 
loô recursoe de la firma absorbida se hallan tan comprometldos 
que. "çprrq grave rlesgo de ser declarada en quiebra"*
, 2) No debe haber otro "comprador eventual" que Ta -
propia sociedad adquirente, y
;/ru 3) Hace fai ta que cualquier otro medio posible de - 
reargani.zacién sélo ofrezca a la sociedad adquirida perspec- 
tivqs "vogas o inexistentes" de volver a ser entidad competiti
Ahora bien, el Tribunal ha observa do que la Comisién 
habla tornado su acuerdo antes de dictar sentencia el Supreme en 
el çago Citizen Publishing, y que ni la sociedad encausada ni - 
ella misma hablon otorgàdo atèncién suficiente al tercer requi­
site, por lo cual ha dispuestb que se devuelvon les autos a la- 
Comisién pjra que ésta concéda à United States Steel la oportuni 
dad de demostrar que a Certified no le quedaban sino posibili­
dades "va go s o inexistentes" de évitar la quiebra,.
Pasemos a examinar las amalgamas de naturaleza "con - 
glomerada", de las cuales la més espëctaoular por su dimensién 
y, en especial, la mds discutida por el fallo que ha provocado, 
es la adquisicion de la sociedad Clorox por Procter & Gamble - 
(.146)
En 1958 Pro c t er &Ga mbl e. pr imer fabricant e federal de-
productos de limpieza para el hogor,compré Ta Clorox Chemioal-
.   —— — — — — —
Company, que, a su vez,pjcdttcia el cincuenta por ciento de la -
Te j te vend id a en los Es tau. s Unidos, dentra de un mercado, por
lo demés, netamente oligopoTistiçp, Al parecer, el éxito de -
iï46 J Ter r es eîia de JüEli ' ÏÀ Vi'DoW ; tunqionar i.o de Ta üomisién
Federal-y. mds tarde del Departamente, Conglomerate con­
centration and Section Seven; the limitations 01 tbe Antimergër
Act., en Columbia Law Review* vol. 59f Mes. y  Slgs.
viomore de 196b 1,
Clorox respondfa en alto grado a técnicas xublicitarias que- 
popularizaron sus narcas* Procter era no s6lo nucho mayor como 
empresa, sino también anunciante c!e considerable dimensién,y - 
oomo toi disfrutaba de sustanciales descuentos x^ or razén de - 
espacio o cantidad en las cadenas de televisién, lo que apro - 
veché Clorox para aumentar en un dos x^ or ciento aproximadamen 
te su participacién en las ventas nacionales de lejfa, aparté- 
de que sus costes unitarios de propaganda se rèdujeron gracias 
a esos descuentos. La Comisién Federal de Comercio juzgé ile - 
gai la compra, por dos razones fund amentales s "la eliminocién- 
de la competencia potencial", es decir, ya que Procter se per- 
filaba precîsamente como "el competidor potencial" (The poten­
tial entrant into the market), por afinidad técnica y por d i ­
mensién financiersI segunda y capital, la "transferencia de po 
der sobre el mercado" (transfer of market power) que incidla - 
Injustlfioadomente a favor de Clorox y en detrimento de sus • 
competidores, toda vez que Procter, al incrementar el presupuoj 
to de Clorox para publicidad con el nhorro de gastos derivado- 
de los descuentos de referencia, se ha11aba en situacién de - 
consolidar la ya asentada preferencia del consunidor y de di - 
ficultar, por lo tanto, la entrada de tgdo nuevo émulo en el - 
mercado. En rigor, el segundo argumento contenfa dos facetas,- 
como se odvierte: por una parte, las "ventajas de expansién - 
que se traspasaban gratuitamente a la adqulrida; por otra, la- 
"consolidacién" (entrenchment) de lo posicién de ésta en el - 
mercado no per néritos propios sino por la potencia del aliado, 
El Tribunal de Apelacién del Sexto Circuito desesti­
mé (1966) la acusacién, baséndose en que no labia pruebas de - 
que la direccién de Procter tra ta se de entrar en el mercado?»# 
de lejla, lo cua]^  dicho sea incidentalmente, no acababa de , r 
ser crierto, pues segdn una meooria de la firma, la énlca s q ^
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cién prdctica consistlo preclèanëùte en conpror la caso Cio - 
rox. Igualmente die ta miné que los arguiaentos de la Comisién - 
eh punto a supuesto s beneficios de expanslÔn y a refuerzo d e ­
là posicién de mercado sélo se basaban en "conjeturos engaho - 
sas", on simples sospechas. Por otra parte, no se sabla que - 
Procter hubiese incurrido en pidcticos "rapaces" (predatory - 
practices) ni era probable que lo hiciera. Pinalmenté, era "muy 
difîciT sustenter un fallo de ilegalidad en razén a descuentos en 
la publicidad".
' Recürrié la Comisién al Supremo, que casé la senton - 
cia en todas sus partes y devolvié los autos con Ta orden de - 
que se adoptaran por PROCTER las medidas oportünas de énajena- 
Dién(1967)* La opinion mayoritaria dietaminé, rèspncr^o n corn - 
petencia hipotética, que habla sido suficiente demostrar "el - 
àecho de que Procter'estâba empefiada en un vigoroso programs - 
dé diversificacién hacia rames de producto (product Tinos)es - 
iréchommte relacionados a sus productos bésicos". Là ïejla 11 qui 
da era "una llneà natural de diversificacién^ ya que "completa- 
Tà" los productos de Procter, se vendra a los mismos consunido— 
Tes a travês de los mismos canales y se anunciaba y comercioli- 
saba del mismo modo. Por otra parte, se comentaba en apoyo de la 
Comisién que "el nénero de entrantes poténciales no era To bas- 
iante grande para que la'éliminacién de üho de" Glios" fuose in - 
Elgnificante" y que "podàs firmas tëhdrlan Ta temeridod de de - 
saf'iar a empresa tan sélidamente estàblecida como Clorox". A  - 
juicio de c omentari s ta s que por razones de profesién vivieron el 
proceso -(147);"faltabah eh rigor pruebas de que Procter hübiera- 
etitrado con probabilidad èh el sector de- la- lejiay- y % i  él Su - 
premo aprecié esà probabilidad lo hizo compelido, oh cierto mo­
do,' por la évidente tendencia de Procter a expondirse buscando- 
(147 ^ .Tn-ET, 11AYTT)0wVop.cit.'t. ï^4-6.  ^ ' L
— 2? 2 —
reiiglones afines o su objeto bdsieo, osl como porque el mémo­
randum sobre el proyec to de ingresp en el mercado de lejla no 
daba razén ülguna para no entror, salve la fortaleza dé Clorox 
EL Supreme en c ambio, unénime en cuanto al aspec
to dé "transferencia de poder", estimando que "la sustituciéh- 
de^la firma mener, pero ya dominante, por la poderosa adquiren 
- - te .r..4)ued e reducir sus tanci aiment e la estrùctura competitiva de 
la industrie elevando barreras al acceso del mercado y disùüdi 
endo a las firmas mds mod estas de toda competencia agresiva".
Ahora bien, aun siendo categorico, el concepto prece­
dent e lio ©s, ni remotamente.la proposipién decisive del caso - 
Pro et er&Ga mble, cuya signifie a c i én especial reside en el aseit 
’ 'Te que hi slquiorar las ventajas de racionalizccién econémîca - 
résultantes de la fusién pueden servir de eximente. El Supremo 
reconoola, en efecto, queNgracias a la operacién se lograban - 
économfas estimables en los gastos publicitarios de Clorox.pé- 
ro se onticipaba al mismo tiempo a toda posible crftica procl£ 
mando: "Las' eventuales économlas no pueden aducirse como defen 
sa de uno ilegalidad, EL Congreso comprendfa que algunas fusio, 
nos que merman la competencia pueden también abocar a econoËiïa 
pero incliné la balanza hacia la proteccién de la competencia. 
Ver Brown Shoe y. United States....".
La sentencia Procter & Gamble ha sido una de las nés— 
debatidas y concretamente.una de las mds acerbamente impugnada 
por los medios industriales y finonoieros. Sirva de mues tra el 
• apasionado artfculo, del ya citado ROBERT H.BORE("The Suprem^ - 
Court versus corporate efficiency". ). en la r evi s ta PORTONÉ 
(agosto de 1967)» donde se dice que "el,Tribunal Supremo hé 
estado a punto de declarar, contrariament© a lo que nos ens#<- 
han la reflexién y el sentid© coc^, que una me jora en làj 
00 cia de una corpora cién es algo naïo que va contra el interes
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pdblico". DespUGS de ocusar a los directives y abogodos de - 
lo encartoda de no haber sobido defendorse con resolucidn, - 
ei artfculo esboza el panorama sombrfo que se clerne sobre -
las concentraciones mixtas y. sentencias "El (derecho) anti -
- ' • '/ec
trust/una subcategorfa de la ideologfo, ÿ la mayorfa del Tri­
bunal SUpromo actual Se debate ep las garras de uno ideologfo 
econémîca y social que la induce a preferir la proteccién de- 
los ineficoces cl vigor competitivo". EL resultado es, segdn- 
BORE, que los tribunales emit en juicios polf ticos que dhica - 
mente competen al Congreso.
En honor a là verdad, la sentencia del Supremo no ha 
concretodo los criterios de ilegalidad de las concentraciones 
"conglomorados". EL prestigioso Juqz HARLAN, que participé en 
el fallo unénime (siete votes) de condeno, dijo que el pronun­
ciamiento "deja a la Comisién, a los abogodos y hombres de ne- 
gocio sin oriontacién sobre lo que se espero de olios,en cases 
futur08 de este tipo". Mènes cotegérico, pero més incisivo y - 
destructor, por su sarcasme, ho sido el juicio de J. HIVIDO r - 
(op.cit. pég. 1.260): "Cuando al cabo de diez ahos de litigios 
acompahados por esporédicas cortinas de crfticas ocadémicas, - 
GGonémicas y de los medios de negocios, empezé à disiparse el - 
huno, se pudo discefnir la forma nada agradable de un modesto- 
î>rincipio legal: En lo suc es ivo ninguna firma gigante se senti- 
rfa libre, en una industrie estrechamente relacionada con la - 
suya, para adquirir una compahfa dominante y cuasi-monopolfsti­
ca en un sector poblado, relativamente hablando, por pigmeos,- 
especialmente si. era prévisible que la fusién.creaba ventajas- 
de expansién o de mercad'eo (m a r k e t i n g ) .
Sin per juicio de reconôcef el fund'àmento dé las crfti 
cas, no serfa justo collar que el Supremo y la Comisién han - 
atinado en algo modular: con arreglo a la filosoffa de libre - 
competencia, no hay que admitir que una firma que domina sin -
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disputa su sector y que gozo de situa d o n  préspera por sus - 
.V propios medios, seo absorbida o controlada por una compahfa - 
giganto, menos aiÔi si se trata de un posible competidor en el 
futurof simplemente'por quo la operacion redunde en cierto s be 
nefioios incidentales para la primera. En semejantes casos la 
, competencia es suprema lex. y por eso oplaudimos qna senten - 
' cia de la que cabrfa decir lo que Felipe II del Alcalde de Za 
, lamea; "No importa- erhar lo nenos,‘ si acerté lo principal".
Fulminantes fueron las repercusiones, pues enseguida 
los diverses niveles de la jUrisdiccion federal confirmaron - 
autos desposesorios contra grandes sociedades que habian adqui 
,ridc çompahfas de ramos conexos. ÉL caso nés importantes ha si­
do seguramente la General Foods Corporation, una de las mayoree 
fabricontes y distribuidores nacionales de alimentes envasados- 
la cual adquirié en 1957 todo êl capital accionario de S.O.S., 
una d© las dos companies que doninoban el mercado de alnohadi- 
lias de hebra de aoerd para limpieza doméstica, siendo la otra 
Brilla Co. Siete ahos después (1964), la Comisién Federal de - 
Comercio décrété que la adquisicién violaba la Ley Clayton y - 
ordené a General Foods que vendisse los tftulos adqulridos, ba 
séndose en la gran analogie con el asunto Procter :dimensién ava 
salladora de la adquirente, variedad de marcas comercializadas 
jo su nombre, intense actividad publicitaria. A mayor; abunda- 
ml ent o. General Foods habia lanzado a raîz de lo oouprauna cam 
pana de.propaganda que consiguié elevar hasta el sesenta por - 
ciento, la participacién de B.O.S. en las ventas^mientras que - 
fu© docyeciendo la prèsencia proporcional de Brille hasta 1963, 
fecha en que fue adqairlda^-por una sociedad mayor, la ya cita- 
, d a Pur ex Corpora tien. La Comisién retuvo también que la opera- 
çién alzaba barreras "virtùalmente insuperables" a la entrada- 
de nuevos competidores, en razén de los cuantiosps recurses de 
Ta adquirente.
- 2T5 - y,
Reourrié la encartoda en 1967 ante el Tribunal de - 
Apelacién d el Tercer -Oircuito {C. DAVIDGW, op.cit., pégs. 1260 
126,1), que confirmé el auto desposesorio y apelé aquélla al - 
.gupremo, el cual denego el certiorari. El Tribunal juzgé que- 
, la. Comisién habia caractorizodo correctauente el caso oomo al- 
: go -més-que puro "conglomerado", al calificarlo de "fusién am - 
pliatorle de la goma prod.ucido" ( product extension merger). to- 
-da yez que la operacién iba a "hacer posible una integracién - 
importante en las actividades de produocién, distribucién o - 
mercadeo de las firmas que se concentran". El Tribunal advertia 
que interpretaba la sentencia del Gupremo en el litigio Procter- 
Clorox.como prohibitiva "per se"de todos los product extension - 
mergers , y deolaraba que la confirmacién de lo decretadp per­
la Comisién obedecia: primero,, a que General Foods ténia la po- 
. sibilidad de anuncior y promover los articules de S.O.S. a mo- 
nor coste del que la segunda habia podido hacerlo antes de la - 
operacién ; segundo, a que S.O.S. podia inducir o, sus clientes- 
en potencia, y asi lo hizo, a copprar sus almohadillas o pasti­
llas de- jabén, ofreciéndoles descuentos si al mismo tiempo aère- 
ditaban comprar a varies departamentos de la General Foods, y- 
: tercero, que probablemente S.O.S. ccnseguiria condiciones favo­
rables de espacio .en las ti end a s que vend ie.ran. cantidad es cons i 
derables de articulos de General Foods.
- :, Otro motive de impugnacién de concentraciones "conglo-
.mer^das" por la Comisién ha sido que la oompahia àdquirida por- 
otra nés, pod erosa pued e pormitirse el lujo. :d e vend er por ba jo - 
. del. pr solo de coste, / arruinando asi a sus competidores, y de r_e 
-.currir a-.las roseryas de la adquirente cuSndo lo necesit: (como 
. ya 1947 advertia el informe de la propia Comisién sobre in- 
tegraciones societarias). El caso més reprnsentativo ha sido el 
de Reynolds Metals (DAVIDOW, op.cit., pégs. 1255-1256)planteado 
al adquirir en 1962 la compahia de este nombre rimera roduc-
tora mundial de papel de aluninio, una nod esta firno, Arrow - 
Brands Ino.i que r ©present aba el treinta por hi en to de las Yen 
tas de una especialidad del artioulo, eupleada en florerias y- 
atendida por enpresas nuy pequehas. Habla pruebas de que des - 
pués de la operacién, Arrow bajé los precios a un nivol que no 
podlan afrontar sus competidores, a costa de los cuales incrci­
menté sus ventas en un diecinueve por ciento. Para la Comisién 
se .trataba de ima Clara ruptura del artlculo septimo y asl ppi 
•né también el Tribunal de Apelacién. La Comisién juzgé que - 
"Arrow.y. se convirtié e? factor dominante de una poquefla,pei© 
Impprtant©Iindustria"..^ EL Tribunal de Apelacién: fuê todavfa- 
més expllcito y descriptive: ^El pod or del ""bolsillo prof undo 
(deep -pocket) p del " " pa dre rie o " " (rich parent ) en favor d o -r 
uno d e los f abricantes d e papel d e aluminio para floristas en 
un ^upo competitivo -dpnde anterl ornent e ninguna: de. las cbmpa.- 
hlas era.nuy grande y todas relotivamente pequefias; abrla la ;- 
posibilidad y el poder de vender a proclos cercaiios o infériez 
res al COS te, y de zapar y destruir a los competidores nenos - 
%comod8dos". :
La teorfa del "bolsillo proïundo" o del "padre rico*ï 
ha sido criticada por més de un o omen tari s ta con el argunentO; 
de que apdias es probable que una gran compahia compradora dp 
otra peqüeha se dedique va "debelar el mercado por los precios" 
(predatory pricing), por très ..razones : primerà, aunque Gr#q#"» 
sipiones de esa .naturaleza abundan, son muy rares los ejenplos 
denostrados de préctioas de precios abnsivamente bajos; segun­
do, ya en virtud de les articulos segundo, a part ado a); y t#- 
cero de la Ley Robinson-Patman de 1936: (que precisamente mçdi 
ficé el texte Clay ton en ma teria d e ; precios discrimina torios 
es ilegal la fijacién de precios por bajo dèl coste con el de- 
sighio de apédérarse del mercado, y el-autor de la préctica >-
puede ser condenado a pagar Ô1 triple por dahos y perjuicios - 
y perseguido crirdrtaimente, ' y tërb era ; muÿ pocas son las situa 
clones en que verdad er amen te tiene jiér spec ti vos de rentabili - 
dad sëmejahtë cohducta. Las pérûidas sufridos sélo se recuporan 
si so logra eféctivamente el abandono del mercado por los riva­
les y si las dilioultades de ingreso son suficientemente altas- 
Ahoro. bien, como agudamente aCyierte DAVIDOV/ (op.cit., pégs. - 
1256-1257, el poder més çfeotivo es precisamente el que nunca- 
heoesita ser ejercido, es decir, que cuando una firma despro - 
pprciohadqmsnte grande entra por via de compra societaria en un 
mercado de pigmeos, se podré impugnar la operacién alegando que 
va à "congelar" la competencia de precios', pues ninguna de las 
pequehés firmas se atreveria a una guerre de precios con una - 
empresa:(la adquirente), càpaz por su envergadura finane1ëra - 
de:sübvehcionar-largo tiempo las eventuales përdidas de la ad- 
quirida, ^
- Los dltimos ahos régistran nbvedades espectaculares*- 
En efecto, tanto la Comisién Federal cOmo el Departamento de - 
•Justioia impugnan fusiones de empresas cuyas producciones ni.- 
siquiera guardan relaeién técnica o funcional, y que, por le - 
tanto, son las que con mayor prop: edad moreceii el ad jetivo de- 
"oonglomeradas”. Se ha alcanzado, pues, una etapa més, teérica 
r ente la més avanzada, en la jurisprudência. bantitrust : el atà- 
que a las estructuras gigantes por eT simple hecho de su pode- 
rlo econémico, so pretexto de restriccién dè la competencia po 
tenoial on uno o varios de los numéro so s sec tores en que. ope - 
ran. Esta politica es resultado de la ereclente inquietùd d e-- 
la Administrocién ante el crecimiento desaforado a partir de - 
I960 de ese tipo de corporaciones, fonémeno que indujo al pré­
sidente JOHNSON, én 1968, a soliciter de la Comisién Federal - 
un inf orme especial sobre fusiones "congloMeràlas%. _
Quizd el caso ods ilustrotivo haya sido el expédian­
te (LTV) (148). LTV, de Dellas, que dirigida
por JAMES LING,'.nezcla original de arbitrista bursdtil y capi- 
tdn de industria, es el mds famoso de los "conglomerados" de - 
Norteanérica, con ventas onuales de oerca de tres mil quinien- 
tos miiibnes de ddlares, que abarean material eléctrico, bon - 
barderos d e r éaocidn, alquiler de automdviles, transportes aé­
rées ÿ. .''.hamburguesas, adquirié en 1968 la s ext a empresa side 
rdrgica'del pajs. Jones & Loughlin Steel Corporation» (J&L^, — 
prévia ôfélta piîblica de compra d S süs acciones, al precio "de 
çuatrociehtoB veinticinco millonës de $, la mayor operacién de 
esta close en la historic de los Estados Unidos(desde 1961, 
habla adquirido 33 compahlas). A fines demarzp de 1969, RI -" 
. -CHARD MCLAREN, nuevo J ef e de la Divislén Antitrust, entablé - ' 
demanda para que LTV renunciara a su nueyo trçfeo, aduciendo- 
que la adquirente competla virtùalmente en varios ramos donde 
..la àdquirida operaba de modo sustancial y/que.. JéT era eh po'•*./ 
tencia un rival en algunos sectores dond©: ya qctuaba la prime­
ra , amén de que entrambas empresas podrian especular en rëhglo 
nos donde ninguna d© ellas o p eia bà a un * Des pu es de actuaciones- 
inusi ta d âment e apremiantes, se ha llëgado a una sentencia nego. 
ciàda (consent .judgment), en virtud de la çual se autorîza al- 
c'ompr ad or. a conserva r J&L, pero ©ë' le zObliga, en compensacién» 
a vender su participacién mayoritaria en las llneas aérëas '1*- 
Branlff Airways y en la fabricante dé cables de cobre Okonlte 
Company, y se le prohibe, adeàds, que adqpiera durante diez - 
ahos participacién alguna eh sociedades con. activos de mds de 
cien mîllones de délares sin previoc consentimiento del Gobier 
no ô autorizacién del tribunal. Se vedo, por fin, todâ prdctl
ca de "reciprocidad" entre iiTV ÿ 'J&Li ,______ ' -
(146) Ver infoTOe de IIM. al "Comité de PrSciicas Restric-
tivas de la OCDE (1970) • ^
Una de las dltimas decisiones de la magistratu­
re federal supone un jaldn mds en la jurisprudencia prohlbl
tiva de los "con^omerados" susceptibles de cristalizar en
/
/
relaclônes de compra reciproca. Efectivamente, el Tribunal 
del Distrito Norte de Ohio ha dictado a favor del Déparia- 
mente de Justioia en la demanda interpuesta por dste contra 
White Consolidated Industries Inc.. que proyectaba fusionar 
con White M©tor Corporation, un "auto interlocutorio" por — 
el que se suspend© la operacién, segén pedfa el Gobierno, en 
tanto se instruye la causa. En los considerandos han estima- 
do los magistrados que, siendo entrambas compahfas grandes
i
fabricantes de material no eléctrico de todo tipo, la opera­
cién impedirfa a los competidores de White Consolidated ven­
der sus productos a la empresa que résultera de la amalgama 
y crearfa ademés una situacién favorable a operaciones de re
I —
ciprocidadi "Concretamente, las compras de acero hechas con— 
juntamente por White Consolidated y White Motor ayudarén a 
Blaw-Khox (importante empresa perteneciente a uno de entram­
bos grupos) a vender sus instalaciones de lamihados a las — 
acerfas". En otras palabras, de consumers© la fusién habrla 
peligro de reciprocidad de compras entre, por una parte, el 
complejo résultante y sus filiales y, por otra, las diver­
ses compahlas siderérgicas del pals.
i
Como consecuencia del auto, los protagonis­
tes han anunciado que renunciaba a su idea, Por lo demés es 
léstima que habiendo el Gobierno planteado expresamente en 
la demanda la cuestién general de la "concentracién de po*» 
der econémico'*' dériva da de la tendencia fusionista de los
mayores "oonglornerados", el Tribunal se haya abstenido de-
>
liberadamente, no sin cierta razén desde el punto de vista 
procesal, de opinar "en un campo tan nuevo y aén inexploTO— 
do", seftalando que "séria preferible abordar el problems»,, 
en un proceso sobre el fondo".
otra recient© sentencia coincide en parte con la acti— 
tud del Tribunal de Ohio. El Departamento de Justioia habla 
impugna do la adquisicién por la colosal ITT de Grinnell Cor­
poration. una de las primeras fabricantes de instalaciones 
y sistemas de proteccién contra el fuego y de canalizacio— 
lies, consideréndola contraria al artlc. 7- por dos concep- 
tos, el de peligro de relaciones reclprocas con Hartford El- 
re Insurance, importante as©guradora de incendios y filial 
de la propia ITT, y el de aplicabilidad del art. 7^ a toda 
concentracién econémica desde el éngulo de la economla na— 
oionol en su conjunto, El Tribunal del Distrito ha examina- 
do ouidados ornente el primer punto, para concluir que no se 
daba riesgo de reciprocidad en términos restrictives de la 
competencia, y ha rechazado de piano el segundo fund ame nto, 
El Departamento ha interpuesto inmediatamente recurso ^  -
certiorari, que se halla pendiente, También, por. cierto, 
se encuentran pendientes de pronunciamiento final las corn—
Xi.
pras por lamisma ITT de la citada Hartford y de Canteen - 
• "^poration.
-d) Las "re^as oïl ent a doras" (guidelines? de las — 
agendas federales.
La inquietud suscitada en los medios 
industriales en estes éltimos anos por£la aumentativa cam* 
paSa antifusionista ha inducido al Departamento y a la Co­
misién a publicar indicaciones sobre las amalgamas que, en 
principle, se consideran ilfcitas. Asf, el 30 de mayo de * 
1968 el Departamento dié a conocer unas "guidelines" que, — 
segdn el Fiscal General, respondfan al deseo de "familiari— 
zar al mundo de los negocios, a los profesionales de la abo 
gacfa y a otros grupos e individuos interesados con los cri— 
terios normalmente en apli-
C.VJL
caci<5n por el Departauento pai^ a dètérninar si precede impugnar 
adquiBiciones sdcietarias y fus1ones con arreglo al artfoulo - 
séptiao de la Ley Clayton" ,con la salvedad de que pueden ser- 
modiflcadas sin necesidad de preaviso. En principio, la aoti- 
vidad del Departanento tendla a centrarse en fusiones suscep - 
titles de alterar la estructura del nercado "por nedios que - 
probablenente estinulen o pernitan aliora o en el future una - 
conducta no competitiva". Ahora bien, en circunstancias "excojo 
cionales" no so concederd rango de consideracidn decisive a - 
los factores estructurales por si solos, sino que se bosard el 
Departauento on opreciaciones nds conplejas y extensas, por - 
ejenplo, las transfornaciones tecnoldgicas susceptibles de - 
crear nuevas industries o d e  transfornar antiguas.
: El Departauento ha planteado una division triparti to­
que responde al esquoua conveneional? fusiones horizontales, - 
fusiones verticales y fusiones "conglouerauas",y, dentro de ca 
da una, diversas subdivisiones. En uateria de integraciones en 
tre firuas directauente coupetidoras (o sea, operaCiones hori­
zontales), foruula los s’iguientes objetivos: a) iUpedir la eli- 
uinacidn cono coupetidor independiente do toda coupahia que - 
pueda toner influencia coupetitiva considerable; b) e^tar que 
una coupahia o ndnero reducido do coupanias obtengan posicidn- 
de doninio en el nercado; c) frustar to@o auuento notable de - 
la ccmcentracidn; d) prèserVéi* pbsibilidades apreciables para- 
una eventual descôngéstidn en un uercadb coneentrado. En la - 
cronsecücidn de estos f ines, el Departauento déclara concéder - 
"significacidn priuordial " a la participacidn de adquirente y 
adquirida en el uercadoy estableciehdo una correlacidn positi­
va onlæe proporcidn de ventes y grade de influencia coupetiti­
va g' Por censiguiente, les criterios uds apiicaiàos por el De - 
partanento se pueden exponer en térninos de diuensidn relative
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de las eapresas fusionantes, a tenor de très hipdtésisi nerea- 
dos altanente concentrados, nercados nenos concéntrados y ner- 
- cados con tendencia a la conoentracidn. El Departauento entien- 
de por uëroado uuy concentrado aquél en que las cuatro euprosa 
nayofes doninen aproxiuadauente el setenta y cinoo por clento- 
o uds dé’ las ventas totales, supuesto en el dual iupugna norua! 
; mente el Departauento las operaciones entre firuas que represej 
I ten les Sigui entes porc en ta J es: i
Adquirente - , ' Ad,quirida
j 4^ -'o uds
10?^  2^ o uds _
15^ Vfo o uds '
, En mer cados ueho's altanente concentrados,, en tend i end o 
por taies a quellosd onde las cuatro mayor es firuas suponen ue- 
nos del setenta y cincô por ciento, el Departauento iupugnard- 
ordinariçuente las. operaclohes cuyos protagonistes participen- 
en las s igui entes pro porc iones de ventes totales:,
Adquirente : Adquirida
59^ 59^0 uâs
lOfo 4- fo o uds
X5fo yfo 0 uds
209*^ 29G o uds
'259? 0 uds 190 o uds.
Por fin, : el Departauento intervendrd, en. general, en
los nercados que apunten una tendencia acusada a la concentro-
cidn, concretauente en aquelles donde la participacidn total -
de cualquier grupo o coubinacidn foruada por las uaypres firna;
iSosde las dos ; primeras ha s ta la octave, haya auuentpdo aproxima-
dauente en un siete por ciento en él lustre o lo.s dos lustres •
precedentes (quitando les anos en que ocurran fluctuaciones an(
males en los percentsjes de partibipacidn) a toda operacidn fu-
sioniste cuyo objeto sea la conpra o absorcidn por una de esas*
firuas principales de una eupresa que suponga el dos por cient(
por lo.uenos, de las venta s.
En cuanto a los criterios distantes do3r^do7la pro-*, 
noroldn de los ventas (non market shore standards), el Depor
L. LL. ^««.rrn n - r,. . w,. ,..r -  t -, ""
tanento impugns ocasionalaente opercoiones que çaen en cualquie 
ra de los dos supuestos siguientes sa) adquisioidn de un corn- 
petidor especialmente "perturbador",."alterador" .o nuy influ- 
yente por otro concepto en el clins de competencia; o b) fu - 
si6n que afecte a una firna sustancial y a otra que a despe - 
cho de una psrticipacidn insignificante en el nercado, poses- 
un raro potenoial de conpotencia o actives que confieran una- 
ventaja competitive poco con\ün(por ejenplo, uns patente nuev^
Se dedica im pdrrafo a la bipdtesis de la "conpahia 
desfalleciente" (failing company), cuj^ o fusidn o absorcidn - 
queda ex enta de ataque, pero con una serie de requisitos nuy 
restrictives: a) los recursos de la firna doben hallarse - 
exhaustos y ser tan renotas sus perspectives de recuperacidn.
que sea nuy probable la quiebra, y b) que la firna haya hecho
sin éxito esfuerzos de bueno fe por lograr una oferto rasona- 
ble dB adquisicidn nds compatible con el articule septimo por 
parte de una tercera empress que se proponga syudaria a mante
nerse en el nercado.
En punto a concentraciones verticales estima el De -
, ; . . . i. - '
partanento que cabe esperar resultados de signe onti-conpetir 
tivo, sienpre que una adquisicidn tienda sustancialnente a po 
ner obstdculos a la entrada en cualquiero de los nercados,ei­
de la proveedora y el de la cliente, o a colocar en desventa- 
ja a las firuas "no integrodas" o "parcialnente integradas" - 
(149) que operen en une de los dos sectores, sin que esa des-
(149) % r  firna **'no integrada’*^ enifiehd'e el 15e'parianento" la en 
presa que no produce por si nisna los articules que sir 
van de factor o nedio de obtencidn del producto.principal;asT, 
cono ejenplo que propônenos nosbtros, una siderdrgica que no- 
poseo minas de hierro ni de carbdn.
intrinsécaoeniè- b- -inf erloriclad empresarlal.
En esta punto es pfeci30 considoror tanto el nercado donde - 
vende'la proveedora cono el del articule que fabrica la fir­
me cliente. En cuanto al primoro, el Departanento se fija en 
très dates:, proporeidn de las'ventas cohtroladas por la fir­
na proveedora; proporcidn de las conpras que représenta la - 
firna cliente, y condiciones dé acceso al nercado de la ulti­
ma. En -cons ecuencia, eï Departanento inpugnard toda fusidn o- 
serie de fusiones entre unà firna proveedora que suponga el - 
diez por ciento o nds de las ventas totales, y una o nds fir­
mes conpr'adoras que en total representen el sois por ciento o 
nds de las conpra s totales, a neros que claranehté se aprecie 
inexistencia de barreras significatives en el acceso al liego- 
cio 0 rano de la firna cliente, Por lo que se refiere al ner­
cado en que actda cono vendedôra la cliente, en principio el- 
Departanëhto aplica tanbién los critèrios anteriorcs; por lo- 
tanto, se estima que nornalnente se dan o hay peligro de que - 
se don resultados desfnvorables cuanclo la fusidn afecte a fir­
na s proveedoras con participacionés de nds del diez por ciento 
en su propio nercado, Quedan, sin embargo, algunas .situaciones 
importantes en que fusiones verticales no sujetas a inpugnacid] 
con arreglo a las nornas citadas (casi sienpre por representor 
la firna cliente nenos del sels por ciento de las conpras glo­
bales del productb), serdn, de todas formas, inpugnadas por - 
inplicar obstdculos en el acceso al nercado de la firna clien 
te, 0 colocan on désventajg a les conpetidores de ésta, o bien 
confieren a la cliéhte venta ja nuy importante en réginen de. 
suninistros sobre sus .rivales efectivos o po.sibles, no integra- 
dos 0 pareiàlliente integrad os. El Depar tanento. arguye asi: si-^  
el producto vendido por la firna cliente y sus rivales es un - 
articule conplejo que ha experimentado canbios innova dores por 
parte de los diverses oferentes, una noteria prima escasa u -
— 2o5 *'
otro proâucto cuya oferta no pueda. expandirse rdpidamente — 
para hacef frente a un aumGntôr,#^##%mdai que se
fusiohe obtendrd Ibgicamente la f aoultad'de utilizar toda - 
superioridad temporal de eseartictilo o ‘una coyuntura de es- 
casez, del mismo para re-bajar a .Ips rivales de la empresa clien 
te Q situaoidn de inferiorida#, negdndbse a venderles el or - 
tlculo (supply squeeze) o vendiéndoselo a un preoio alto que - 
comprima el morgen de bénéficié (price squeeze). En consecuen- 
cia, el Departamento anuncia que impugnard, en principio, cual 
quier concentracidn o serie de coneentraciones entre una firma 
proveedora que suponga el 209^  o nds de las ventas en su propio 
rano y toda conpradora que contribuya con nds del diez por - 
ciento a las ventas de su propio sector.
Tonbien en las integraciones verticales rige con cardc
ter excepcional la-posibilidod de utilizar nddulos no proper -
cionales, Los ejenplos mas frecuentes son las adquisiciones de
proveedores o ©liantes por firnas principales en todo sector -
alii donde se baya dodo o se esté desarrollando una tendencia-
:/8i :
notable a la concentracion vertical, susceptible,/no se la re - 
prime, de alzar obstdculos al acceso en el nercado o inponer - 
desventaga a las fifinas no integrodas c integradas sdlo en par 
te, y donde- no sea nanifiesto que là a.dquisicidn producird - 
econonias apreciables de produccidn-o de distribueidii que no- 
tenga relacidn con las de orden publicitafio o de expansién.- 
Igualnente se aplica a la inters ci on vertical la regia de la 
"conpania desfalleciente" antes reflejada.
En noteria de fusiones "congloneradas", èe tratan ex- , 
presanente cono categoria unitaria las dos variedades de la fi­
gura, a saber, el ^*conglonerado" en sentidc estricto, aglutina - 
ni en to de firnas pcrtenecientes a diverses sectores de pro - 
duccidn (product extension merger), y el "conglomerado" en sen 
tido lato, repr.esentado por el ayuntaniento de enpresas. que
v^den el oisno producto en uercGdoqifgeogrflficanente inconuni— 
cados (narket extension merger) .Actualnente, dos supuestos se 
conceptdan como uerecedores de sancidns primero, la# operaci^o 
nes que afecten a firnas quo podrlan entrer (potential entran 
en el nercado y segundo ^ las operaciones que deterninan peli­
gro de conpra reciproca.
En punto a operaciones que afecten a oferentes en - 
potencia, se inpugnard(pdrrafo 18) toda fusidn en que cual - 
quiera de las partes sea una de las firnas que nds probabili 
dad tendrlan de entrer algun dla en el nercado, y la otra:
a) una firna con el veinticinco por ciento o uds del- 
nercado ;
b) una de las dos mayor es en un nercado en que la par- 
ticipacidn total de las dos priueras enpresas sunen el cin - 
cuenta por ciento o nds de los ventas globales;
c) una de las cuatro uayores firnas en-un nercado en - 
que el percentage de l'as ocho primeras a soi end a al setenta - 
y cinco por ciento o nds, con tal que la participacidn de nor 
cado de la protagoniste suponga el diez por ciento o nds; o
d) una de las ocbo Deyores firnas en un nercado en que- 
la participacidn de éstas sune el setenta y cinco por cionto- 
o nds, con tal que: 1) la participacidn de la protagonista no 
sea insignificante y no haya nds de uno c dos posibles entran 
tes en el nercado,-o 2) lo firna en cuestidn esté creciendo - 
rdpidanente.
En cuanto a operaciones que prefiguren peligro de - 
conpra8 recfprocas (pdrrafo 19)ySe considéra que existe - 
riesgo cuando aproxinadanente el quince por ciento o nds de- 
las conpras totales en un nercado donde vende una de las en­
presas fusionantos ("la firna vendedôra") corràn a cargo de —
enpreeae que tanbién sirvan a seôtores donde la otra fusionan- 
'tè ("la firnb conpràdora") sea a la vez adquirente sustancial- 
y cliente Èiés sustancial adn que todee o la .nàÿor parte de los 
cpnpetidores de Ip. firna vendedora. Tanbién perseguird el De - 
par tanento : a ) toda fusién eliprendida para facilitar la creacién 
,de lazos de reciprocidad y bj cualquier fusién que origine esa- 
posibilidûd, si una de las enpresas inplièadasb las dos se - 
han dedicado en el pasado reciente a prdcticasde reciprocidad 
o si lo ha hecho la firna "fusionada ",. o han intentado directa 
0 indirectanente inducir a las firnas con quienes traten a - 
>realizar.conpras reciprocas, en los nercados donde se haya cvee 
dp la posibilidad de haqerlo,
Adends, se anuncia (pdrrafo 20) que serd "investiga - 
da" la posibilidad de consepuencias anti^onpetitivas, sienpre 
que la adquisicidn de una firna prépondérante en un nercado re 
lativanente concentrado o .en trance de .concentracidn rdpida - 
pueda redundar en la cpnsolidacion o ounento de poder de esa- 
firna o erigir barreras al acceso en ese nercado. Se citan oo- 
no ejenplos: a) la fusién que produzca nuy grqn disparida-cl en- 
tanaîio absolute entre la firna "fusionada" y las nayores firnas 
que subsistan en el rano ; b) la fusidn de firnas productoras de 
pro ducto8 relacionados en cuanto pueda inducir.a los conprado - 
res a conprar los prod^uctos de la enpr.esa fusionada en lugar - 
de los de sus rivales, y c) .la fusidn susceptible de incr en en­
ter la capacidad de la, enpresa fusionada para aunentar la dife 
mnciacién de produc tes en su sector.
Tanbién se aplican a las fusiones heterogéneas los - 
patrônes especificados en cuestién de companies desfallecien­
tes, salvo que en cases marginales donde se den los supuestos- 
del pdrrafo 18, apartado ç) p. del apartado ‘ d ),. el. Departamento 
juzguG inprocedente entablar denand.a (aun cuando la firna "ad­
quirida" no sea "desfalleciente" en sentido estricto).
Pinalnente, tanto a propésito de las concentraciones- 
horizontales (pdrrafo 10), cono de las vertica|.es(pdrrafo 16)- 
y las heterogéneas (pdrrafo 19, apartado c), el Depar tanento - 
déclara rotundanonte que,"salvo circunstancias excepcionales", 
ho acep'tard cono justif icacion de operaciones nornalnente su je 
' tas'a ihpugnacidn el argumente de que gracias a ellas se logra 
rdn "écononfas", es decir, nejoras de eficacio, ya que normal 
nehte las enpresas que en verdad pueden conoeguir esas nejoras 
nédianté fusion son de tal tipo y tanano que en principio estd 
ex enta 8 de todo réparé y que en los supuestos en que una firna 
' goza de la posibilidad de hacer econonias sutanciales, éstas - 
pueden nornalnente lograrse nediante expansidn interna,aparté- 
de que hay casi sienpre graves dificultades en graduer las qqo  ^
nonias realizables nediante concentracidn.
Por su parte, la Couisidn Federal de Conercio no ha » 
publicàdo reglas de alcance general, sino sdlo cuatro gulas de 
indole sectorial en sendos folletos: fusiones verticales en la 
indus tri a cenentera (3 de enero de 1967), fusiones en général»# 
eh las industries de distribucidn de productos olimenticrios(al 
nafecha), c one entra 0 ion e s por expansidn de gana de produocién- 
(es decir las llanadas "product sxtensidn mergers") en la fabr 
cacidn de productos alinentios y ultranarinos en general, y po: 
illtimo, fusiones de la industrie textil( 22 de novienbre de - 
1968), las cuatro cono consecuencia de estudios sobre el aun^ 
tàtivo proceso concentredor de estes nisnos sectores en los 
tinos ahos.
En el rano cenentero, la Gonisidn anuncid su propesi^ 
to de procéder contra las adquisiciones verticales atentato; ^ 
rias a la conpotencia en cualquier nercado, y en concrete el - 
de investigar toda future adquisicidn de cualquier firna fabri 
cante de hornigdn de nezcla en origen por un productor de -
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eeEiQfito eh mercados donde la .adquirente sea oferente efecti- 
Vb o eh potencia. En segundo lugar, se considéra perseguible 
' la adquisicién por fir mas cementeras de cualquier fabricante 
^dë lioriiigon de nezcla en origen que figura ^ sntre los cuatro-. 
•aayorea. produo tor es no integrado£^ o la adquisicidn dé cual - 
quier fabricantor^ue conpre .anualnente cincuenta nil barri - 
les por lo nenos, o de. otra enures a consunidora de'i^aî can 
tided de producto. Ahora biçn, la Conision advierte" qhë no - 
per eso quedan autondticanente exentas las fusiones de fir - 
•mas nenoreSé_Çpncretanente la adquisicidn de varies producto 
res dC-hornigdn nezclado en origen cuyas conpras acunuladas- 
de oenen^to equivalgan anualnente a las de un fabricante de la 
dinensidn -èspecificada o la conpra de un consunidor de cenen- 
to que confiera al productor ya présenté en el sector hornigo 
nero( os decir, "integrado hacia adelante") una posicidn sus­
tancial de lo dimension citada, se considéra operacidn de efe£ 
tos posiblenente tan perjudicialos cono la adquisicidn do una - 
sola gran firna.. Asinisno déclara su propdsito de no exinir - 
las operaciones que se produzcan en nercados ‘nuy conc entra dos­
era que no por eso dejan de ser atractivos a efectos de inte - 
gracidn vertical, para los cenenteros deseosos de repartir sus 
ventas en hdltiples colocaciones o de increnentar el dnbito — 
geogrdfico de sus nercados. Tanbién se expresa la intencidn - 
de inpugnar, por ser nedios peligrosos de integracidn, las - 
adquisiciones de fdbricas importantes-de drido.s, sienpre que- 
haya razdn pjra creer que esas conpras pueden conferir al ce­
nentero adquirente capacidad notable de presidn en los consu- 
nidores de su producto, y menguar sus posibilidades de libre- 
eleccién de proveedor.
Finalnente, y éste es un punto jurfdicanente delica- 
do y discutible hasta el pungo de que dos de los Conisarios - 
han disentido, las reglas obligan a todas las conpanfas pro -
— 290 —
ductoras de ceuento Portland a notificar a la Çonisién con - 
sesenta dlas, por lo nenos, de antelacl6n toda conpra o fusiér 
que afecte a un productor dé hornigdn nezclado en origen.
Eri noteria de ninoristas y nayoristas del rano de, - 
alinentacidn y ultranarinos, se considéra fundanentalnente - 
el aspecto horizontal, y las nomas son:
Primera.- "Atehcidn" y "considerocidn" a las fusiones y adqui 
siciones por eadehos ninoristas résultantes de ventas anuales 
globales de nds de quinientos nillones de ddlares.
Se^cundoOtrcsl q las fusiones y adquisiciones por grupos. yo 
luntarios y coopérativos de ninoristas que originen un volunen 
de ventas comparable al de las cadenas de alinentocidn con nds 
de quinientos nillones al ano.
Ahora bien, de aqui no se deduce, segun advierte lo- 
Gonisidn, que todas las fusiones hechas por conpaliias que su­
nen en con junto nenos de quinientos nillones de ventas c.arezco 
previsiblenente dé influencia pernicioso en la conpetencia. La 
realidud es que hay anenoza para la tensidn competitive coda - 
vez qUé' déterminadas companies con papel de lideres en zonas - 
oetropolitanas importantes se unen con rivales directes que - 
sean 'tanbién figuras prépondérantes en el misno nercado.Del ni 
Ho modo, las fusiones de expansidn geogrdfica(market extension 
mergers)pueden suponer amenazo a la cçnpetençia, especialmente 
cuando se desencadeha una série do operaciones con vises de - 
crear un nÜevo gigante, si bien la experiencia de la Conisic^- 
revéla que las cono en tr a c i ones d e esta naturaleza individualiz 
das por compahios con ventas anuales con juntas de nenos de qui 
nientos nillones no suelen atentar peligrosanente a la compete
Por lo tanto, la Gonisidn adopta la noma:
Tercera.- Se investigarén las integraciones y adquisiciones - 
por cadenas de àlinentacidn o nayoristas que aboquen a ventas- 
globales de ci en a quinientos nillones de ddlares al ailo.
Ahora bien, la Gonisidn sienta asinisno algunos cri- 
teri08 de exencidn de inpugnabilidad a tenor del artidulo'séjg 
tino. Goncretanente puntializa que no quedardn sonetidas a in 
vestigacidn:
t.- Las fusiones o adquisiciones de no nds de cuatro tiendas- 
a linen tari a s o de ultranarinos;
2v- Las fusiones 0 adquisiciones de tiendas alinentarias o de 
ultranarinos, o de establecinientos alinentarios nayoristas - 
que representen ventas anuales no superiorês a cinco nillones 
de ddlares; y
3*- Las fusiones y adquisiciones de tiendas de alinçntacidn o 
ultranarinos o de establecinientos alinentarios al por aayor- 
que representen ventes globales de no nds del cinco por ciento 
de las ventas totales hechas por tiendas de esta clase en cual 
quier oiudad o condado.
Para la ejecucidn del prograno de referencia, las re­
glas obligan a todo ninorista o naycrista alinentario con ven­
tas superior es a cien nillones de ddlares a notificar a la Go­
nisidn con sèsenta dlas, por lo nenos, de adelanto, la consui# 
cidn de toda fusidn, conpra o adquisicidn de otro ninori&ta o- 
hayorista.
En el sector de la produccidn de articules alinenti- 
cios y de ultranarinos, la Gonisidn se ha centrado* cono diji- 
hos, en una categoria especial- de operaciones: las concentra 
ciones que inpliquen la ahadidura de nuevos renglones o artlcu 
les, la expansidn de la gana de elaborados. Los supuestos son- 
cuatros
Prinero.# Operaciones en que tanto la conpaîïla adquirida cono 
la adquirente se dedican a la fabricacidn de los productos de 
referencia.
^^gundo.- Las operaciones que prefiguren una conpahla con acti 
vos de nds de doscientos cincuenta nillones de ddlares.
— —
leroeroy^ La eociedad adquirente realiza intenses esfuerzos- 
de promocidn, vende productos de consuno altanente diferencia 
dos, y fabrica cierto nilnero de productos en algunos de los - 
ouates dotenta una fuerte posicidn de nercado, definiéndose - 
esta no cidn por el hecho de ser uno de los cuatro nayores pro 
duetores de un articule en que los cuatro companies principa­
les posean el cuarenta por ciento o nds del valor total de lo( 
envi os (shipments),.
Quarto.- La conpahia adquirida estd entre las ocho nayores - —
productoras de un producto importante del rano o tieno nds - 
del cincuenta por ciento de un nercado definido.
Aunque la ouadruplicidod se refiere especificanente < 
las fusiones entre fabricantes de productos olinenticios y de 
ultranarinos, la Gonisidn enconienda a sus funcionarios que - 
apliquen los nisnos critèrios générales a las fusiones en que 
1) fabricantes del rano adquieran enpresas manufactureras qusi 
siendo del sector, vendan articules que se entregan ya elaboi^ 
dos a consunidor que utilice el nisno sistena de anuncios y - 
promocidn de ventas; y 2) fabricantes de articules distintes -
‘ ' ' ' ■ r- • - . , • *
•* > J. «  . . . • • W « ,
de los alinenticios y ultranarinos vended or es de productos de 
consuno con nucha publicidad y gran expansidn y adquieran casc 
productoras de ultranarinos y alinenticios.
Finalnente, en el sector textil han side tanbién - 
cuatro las reglas elaboradas, con la réserva, igual que en - 
las anteriores, de que no se trnta de instituir un trdnite de 
visado previo por la Gonisidn, y de que ésta continuard suni- 
nistrando dicténenes consultivos sobre operaciones concrctas- 
a cuantos honbres de négociés los pidan. Se considéra necesa- 
rio exaninar con detalle cualesquiera fusiones:
1.- Entre firnas textiles cuyas ventes O" actives conjuntos ex- 
cedan de trescientos nillones de ddlares y en que las veritas - 
o actives de la firna nenor pasen a diez nillones.
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i2, -1*8 C O  per ecionea horizontales en todo subnercado textil - 
donde: a) las do# firnas sunddas figuren entre las cuatro na 
yores, o b) tengan una participacidn conjunta en el ncrcado- 
. del cinco por ciento o nds de cualquier subnercado donde las 
cuatro. nayores enpresas supongan el treinta y cinco por cien 
to 0 nds .del nercado.
• 3*— Toda fusidn vertical, ora hacia atras con una firna pro- 
Véedora, ora hacia adelante con una firna consunidora, en quo 
una adquisicidn deterninada: o serie de adquisiciones pueda - 
- afectar a' participacionés de nercado del diez por ciento o - 
nds 0 donde la conpra o serie de conpras sea susceptible de - 
elev«r barreras a la entrada en uno de los dos nercados o'4e- 
enpujor a posicidn de inf erior id ad a las firnas existences no 
integradas. o parcialnente integradas en uno do esos do-S nerso-» 
dos privdndolas del juste acceso a fucntcs de suninistros o a- 
nercados de aalida, : .
4!.— La adquisicidn de una firna textil cuyas ventas vo actives 
itjwiaien 0 -empazLen los cion nillones de ddlares y qua figure - 
. ©ntrçJLpft cuatro nayores fabricantes, por otra fima no tex - 
til con-VQUtpa o ucWrvo# de nds de doscientos cincuenta nillo­
nes y posicidn sustoncial en su sector, ent^&ndiéndoæ jior este 
el hecho de figurar la adquirente entre los cuatro prineras da 
un sector donde este,gru%si da cabeza représente el cuarenta 
por ciento o nds de las ventes globales»
A simple vista sa aprecian diferencias notables en­
tre los nddulos del Depar tanento y Xos de la Gonisidn: a bar- 
con aquéllos los tres tipos de concentracidn, éstos sdlo las 
horizontales o dnicanente las verticales y^  si acas^ deterni- 
nodos tipos de conglonerados; aquéllos - y este es nds signi 
fieativo- enplean nddulos porcentuales, nunca cifras absolu- 
tas, nientras que los de la Gonisidn utilizan prédominante - 
nente cifras absolutas en nillones de $ en ventas al a ho y - 
sdlo accesorianente porcentajes de nercado, lo que se expli-
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ca por el hecho de que al referirse el Depar tanento In ^ enere 
a cualesquiera sectores no podfa citor volilnenes de ventas - 
anuales, nientras que la Gonisidn ‘trats de raaos industriales 
ninuciosanente analizados, Otro natiz es que la Gonisidn hablz 
a nenudo indistintanente de "ventes o actives", nientras que - 
el Departanento se refiere unicânente a las ventas. '
Evidentenente séria prenaturo aventurer un juicio so­
bre la eficacia del sistena de "reglas orientadoras"; harfa 
falta, por lo nenos, un quinquenio, en térninos dé nedidas coi 
vencionales, para conocer, por una parte, hasta qué punto las- 
agencias federales han cunplido su propio proghaaa;^ y-por otr£ 
la reaocidn del nundo enpresarial ante las nornas anunciadas, 
Gabe^ si, desde ahora, sehala.r que las guid elines han con tribu] 
do no poco a neutralizar uno de los grandes argunentos contra 
las ley es antitrust, a saber, su exbesiva genefalidad’, que su£ 
cita zozobra a incertidunbre en ë jecutivos^ "asesores juridi - 
. COS. De^ ahora en adelante se dispone de una pauta que si no - 
conprpnete la libertad legal de accidn d ^  Departanento o de - 
. la Gonisidn, constituye, por lo nenos, un vinculo psiooldgico- 
y moral, tanto para la Adninistracidn federal cono para los 
-Odninistrados. Gono ha dicho con tanta. sobrièdad cono vigor - 
.. el Departanento de Justicia: "Aunque estén sujetas a revisidn- 
; ' y np: sean concluyentes en cases individual es, las lineas orier 
: tadoras acrecientan el grado de previsibilidad de las situaoie
nes ante el derecho antitrust para la sociedad que se proponge 
; una. àctiyidad fusionista. La prontitud de la reaocidn indico - 
que las lineas de orientacidn fonentardn el cunpliniento volur 
tarie de las leyes antitrust  ^(Informe anuaï ' julio 1967-jimio - 
1968).
13/.- Las indus tri a s "reguladas y el derecho dé fusiones a pari 
de 1950__________________________________________ _ _______
Tanbién en los servicios pdblicos de réginen administrât!
-  -
VO especial ha operodo, a traves de las disposiciones que en 
nayor 0 mener madida los declaran. sonetidos al derecho anti­
trust vigente, el inpulso de la oampaha anti-fusionista - 
amen de que las escasss ranas nacidas a partir de la postgU£ 
rra como figuras propianente nuevas (la industrie atdnica por 
ejenplo), con regulocidn diferente del derecho condn han que- 
dadg. tanbién sujetas por sus textes fund amentales a los prin­
ciples defensures de la conpetencia. Estudienos sucesivamente, 
a titulo dG ejenpios, la banco, el gas natural y los transpor 
tes#
a) El derecho de fusiones bancarias desde la Ley Ce- 
11 er-Kef auyer. •/ • uj
a ? V Desde 1950 has ta la Ley de Fusiones de Ban
cos de I960.- La reforma de la Ley Clayton no resolvid on -
realidad el problena" de la concentracidn de estableciniantos 
por nedio de la conpra de actives, ya que si bien el nuevo -
texte del artfoulo séptino incluyé el supuesto cono figura —
ilfcita, no lo extendid a cualquier close de conpahfas iteapcan 
tiles, .sino ,dnioanente a las "corporaciones sujetas a la Ju - 
risdiccidn de la Conisidn Federal de Conercio" con lo qua - 
implfcitanente se exceptUaban los institutes crediticios? por 
no depender de la Conisiéh, sino de la Oficina de Reserva, Fe­
deral# extraharse,. on oete contexte norma tivo, de —
bajo la vigencia del tëxto revisado, la Reserva Federal ape - 
nas inpugnar a actes fusionistas, y d e que.; la . actividad del - 
Departanento do lusticia fuese correlativanente casi nuLa?.
No fue ajenor.este brdénaniento a la é v o l u e Idn estructura 1 del 
sector. \E1 princro de enero de 1950 exist!an en loslEstados - 
Unidos 14 #174 banco a comerclales; el 31 do dicienbre de 1959, 
sélo 13.460# Cono se autorizaron 667 nusvos ëstab!eciniehtos- 
durante ese pehiodo, résulta que a pesar del notable incre - 
nento de las necesidadesœcionalea de servicios bancarics, -
désaparéciérôii 1.503 bahcoë, a un proneâîo de 150 al afxô^  pro 
èCso déMd’o en muy gran nedida a un fuerté ooviniento fusio - 
nistar'Dé 1950'a 1958 el Controlador de la Monéda y los Depar 
tànentoé de Banca de les d istintes Estados aprobaron fusiones, 
abôorcioneâ y ooupras de institutes relatives a nds de 1.300- 
ôasàà, cuyos recursos excedian de veintiséis oil nillones de- 
d’dlares. Sdlo en 1955, el Chase Manhattan Bank fusion# con - 
el Bank df Manhattan Cô. - y el Bronx Country Trust Ce; el Na­
tional City Tank of New York se uni# con el First National - 
Bank of New York, para fornar el colosal First National City- 
Bank ÿ el Bankers Trust Conpany of New York lo hizo con el 
Publie- National Bsnk & Trust- Conpany of New-York. Como resul- 
t ado Y en gran. parte^ds ,lt] -1 en^eneia los^-cuatro nayores esta — 
blecîrliehtôs de crédite en dieciséis de las plazas- financières 
nés importantes controlabùh en 1959 si sesenta por ciento de- 
todos los actives bancarios dé las plazas respoctivûs(150). Bs 
tudios nés profündos's'eiialan dos causas fuhdbnentales s primera 
ibs^présiones que sobre la rentabilid'ad del négocie gravita *- 
bah cono consècuencia de lo desigualdad del ritno de crècinien 
to'dé'iôS 'diverses bà'ncos, y segunda, ël deseo de establecer - 
0 expandir sistenas de sucursales, eëpëoialnente'en las zonas— 
Guburbanas y periféricas de las grandes metropolis, debido a - 
su vé^* en'buena nèdida âl factoh psicôlOgico' de préstigioV
Por otra porté, lis rostricciones de ids ordennolen - 
tes estatalés en nateria de sueursales y agencias. han sido fa* 
cilnehte bui*làdàs por los nedios financières côn un recurso tai 
sencillo cono flexible: la "conpailf a holding d e banca " (bank • 
holding conpahy)« es decir' la holding nixta industrial y banca • 
ria. Én efecto, se inaginaba la constitucioh d'e'ùha holding la
cual adquirfa una firna industrial, manufacturera, para no - 
quedar registrada cono empresa de crédito, y acto seguido fun 
daba uno o nés bancos, Asl, en 1957 estaban ya registradas 44 
sociedades que controlaban 417 bancos, con 85I sucursales en- 
total, o sea, el 5,9^ de todas las oficinas de banoa, con el- 
7,5^ de los depOsitos totales. Se dicté, en consecuencia, para 
nontener estrictanente separados los négociés baÊoarios y no - 
bancarios, la Bank Holding Company Act., de 9 de nayo de 1956, 
cuyo ob je tivo era, anén de uantener la expansion de las hol - 
dings ya existantes a través de las frontoras esta taies, con- 
trolar a través de la Reserva Federal la fornaoién de nuevas- 
entidqdes y obliger a% las holdings bancarias en general 0 -
deshacerse de participacionés no crediticias. Latia, por otra 
parte, un anconiable anhelo de salvaguardia de la igualdad - 
de oportunidades compétitives en el nuevo texto, cono lo de- 
muestra la preocupaciOn que el Comité senatorial de Banc© y- 
Moneda exprosé por "conflictos de in tereses que podrfbn abc - 
car a que un banco filial extendiese su crédito a una enpresa 
enparentado (affiliated business) en circunstancias suscepti­
bles de dar al prestatario una ventaja injustificada sçbre — 
sus conpetidores"(151)•
Sin embargo, la Ley no fue tan lejos, porque pollti- 
canente no podla hacerlo, cono habrla sido necesario. Efecti- 
vanente, el Çongreso ©npezé por définir (articule dos) la "con 
pahla holding bancaria" cono "cualquier conpahla que 1) direc­
ta o indirectanente posea, contrôle o detente con facultad de­
vote el veinticinco por ciento o nas de las acciones con dere­
cho a veto de cada uno de dos o nés bancos . o de una conpahla
■(’l5T)‘lnaUsis' 'dë'Tos pFéyëctos S.2I53V'S'.24T8 y B.R. 7371' - "
(inpreso en 1965) hecho por el personal técnico (staff)- 
del citado Comité. Citado por BENJAMIN P.SHAPIRO, The one-bank 
holding company movement : an overview, en el Banking Law /our-
nâT ’r w i r'de'^ m 'ÿ; Vo'i'.'iîh;  *-------
que sea o llegue a ser conpahla holding bancaria en virtud de­
là présente ley, o 2) que domine de cualquier modo la elecciOn 
de la nayorla de los directives de coda'uno de dos o nés ban - 
ces , o 3) en la que, para bénéficia de sus accionistas o nien- 
bros, esté en poder de fiduciaries (trustees) el veinticinco - 
por ciento o 'nés de los acciones con derecho a veto de cada une 
de dos o nés bancos o de una conpaiIla holding bancaria". En otr 
palabras, a efectos de la Ley, no es holding bancaria, contra 1 
que par'ebeh'dic'tar là.grandtica y el sentido coniîn, cualquier - 
enpresa que, teniendo forma de holding, posea el control de un 
banco, sino énicanénte la que contrôle dos o nés bancos.
Se prohibe (artlc. 3-)r salvo.previa autorizacién de - 
la Reserva Federal: prinero, la realizacién por sociedad alguna 
de todo Qcto que la convierta en holding bancaria con referen - 
cia al concepto del articule 2 ,^ apartado a_) ; segundo, que una- 
holding bancaria adquiera directa o indirectanente le propiedad 
o doninio directe o indirecte de acciones con derecho a veto 
de un banco cualquiero si, cono consecuencia de la operacién,lo 
conpradora posa a ser titular mediata o Innediato de nés d el - 
cinco por ciento de las acciones con derecho a veto; tercero, - 
que una holding bancaria o una de sus filiales bancarias adquie 
ran la totalidad o parts sustancial de les actives de un banco- 
oualquiera; y cuarto, la fusidn entre holdings bancarias. Se - 
exceptdah, por una porté, los tltulos adquiridos por un banco - 
de buensr f-e y a'tltulo fiduciario, salvo que los posea para bé­
néficié de sus accionistas, asl cono les conseguidos al garanti 
zar o cobrar una deuda contralda de buena fe, con obligacién en 
tal caso de revendorlos dentro de los dos aies siguientes, y - 
por otra parte, las acciones.adiciônales adquiridas por una 
holdi^ bancaria en un estableciiiiento . en cuyo capital la hol - 
ding posea ya, o contrôle, la nayorla de las acciones con dere­
cho a veto.
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Ahora bien, la ley no se limita e regalay el futuro- 
sino que aspira a enderezar el pasado, y asl establece(artlc* 
42, apart* a), por un lado, que ninguna holding ban<pria po - 
dré en lo sucesivo adquirir la propiedad o el doninio directe 
o indirecte de acciones con derecho a voto en sociedades no - 
bancarias, y por otro, que ninguna holding bancaria t endré - 
derecho, a partir de los dos ahos desde la promulgaciOn del - 
texte o desde la fecha en que se haya convertido en holding - 
bancaria, segdn cuél de las dos fechas sea posterior, a conser 
var la propiedad o control nediato o innediato de acciones con 
derecho a voto de una conpahla que no sea banco o holding ban­
caria, ni dedicarse tanpoco a otro mgocio que la banca o la - 
direcciOn 0 control de banco^ o prestar servicios a un banco - 
del que posea o contrôle el veinticinco por ciento o nés de - 
las acciones con derecho a veto, ni realizar servicios por cuen­
ta de banco alguno con el que tcnga estos vlnculos.
La lej^  fija asinisno (artlc. 3^) un procediniento -
nuy riguroso para que una holding bancaria pueda adquirir nés 
bancos: en primer lugar, la interesada solicitor# pernlso de­
là oficina de la Reserva si la solicitante, o, en su case, el 
banco cuyas acciones votantes o actives se trata de adquirir,- 
es una sociedad bancaria de énbitô nacional o un banco del Dis 
tri to Federal (es decir, de V7ashington capital), o bien a la- 
autoridad supervisera del Estado compétente, si la solicitan­
te o el banco cuyas acciones votantes o actives se van a con- 
prar es un estableciniento puranente estatal. Acto se^ido,la 
Reserva pondré la peticién en conociniento del Controlador de 
la Moneda y dejaré que pasen treinta dlas durante los cuales 
podré, ora el Controlador, ora la autoridad estatal en cues­
tién, fornular observaciones. Si el uno o la otra expresan -
por escrito su disconfornidad, la Reserva lo conunicaré sin-
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dexiora al peticionario, y clentro de los très dlas siguien- 
'tes'notificar# a éste y a la autoridad disconforme la fecha 
de apertura de las audiencias pdhlicas sobre el asunto, la- 
,cual recaerd entre los diez dlas y los trainta desde la co- 
nunicacidn al solicitante. La Ley no estipula plazo ndxino- 
para las audiencias, dejdndolo expresamente a discreoidn de 
la Reserva. Pinalizadas las audiencias, la Reserva podrd por 
ordenanza concéder o denegar la solicitud a la vista de la - 
informaoidn aportada en las vistas.
Quiz# sea, desde el punto 6 e vista de nuestra expo- 
sicidn, lo nds sugestivo de la ley la relacidn de "factores" 
(artlc. 3-, apart, ô) valorativos qua deberd considerar la - 
Reserva: prinero, la historia y situacidn financière de la 
conpahla (o conpahlas) y de los bancos afectados; segundo, 
sus expectatives; tercero, el cardcter de su direcci<5n;cuart< 
la conveniencie, necesidades y bienestar de las poblaciones 
y de la zona de referencia; y quinte, si el efecto de la ad 
quisicidn o fusidn abocerd o no a extender la dinensidn o 
dnbito del sistena de la holding bancaria nds alld de los 11 
nites "compatibles con una banca sana y adecuada, el interés 
péblico, y la préservacidn de la conpetencia en el oanpo ban 
cario" . Dos aspectos reclanan nuestra atencidn en la enune 
racidn transitoria: por una parte, la referencia expresa a 
,la defense de la conpetencia(aunque no al ordenaniento anti­
trust) s. , por otra^ jÿie ese requisite venga en quinte y dltino- 
lugar, lo cual parece indicar que las consideraciones de li­
bertad de enulacidn econdnica gravitoban sdlo en grado nenor 
sobre el dnino del legislador, preocupado fundanentalnente p( 
la seguridad financière y las necesidades técnicas del servi- 
cio.
-301-
b* )La Ley de Fusiones Bancarias de 1960.-HeQO3- 
visto (vide supra,eplgrafe _a* ) que la reforma Celler-Eefauver- 
dejd sin resolver el problena de la concentracidn de bancos - 
por adquisicidn de activos. La Reserva Federal, responsable en 
virtud del articule once, de hacer cunplir, entre otro8/el sép 
time en el dmbito bancario, carecla, pues, de facultades para- 
dictar drdenes de cese y desistimiento y nenos ai5n do enajena- 
cidn con motive de transferencias de actives, aparte de que en 
su dnino predoninaban consideraciones de otra Indole, fundanen­
talnente de orden técnico y financière. Glare es que subsistla- 
la posibilidad tedrica de que intervLniese el Departanento de- 
Justicia invocando la ley Shernan, pero no por eso se dejaba - 
de reconocer la extensidn de las lagunas en el ordenaniento - 
federal, lagunas que en node notable explican la oleada des -
crita de operaciones aglutinantes, Urgla, pues, enconendar a- 
. ' 
las agencias federales bancarias la nisién de velar por la ten
sidn cbupetitiva a la hora de resolver las solicitudes de auto-
rizacién de actes concentradores.
Coronacién de una canparia senatorial dé enouestaa y-
audiencias fue la Ley de 13 de nayo de I960, que, faniliarnen
te conocida por "Ley de Fusiones de Bancos de I960" (152),dis
pone en sustancia que ningun banco "asegurado" podré adquirir
otro banco de esta clase ni fusionar con él, asi cono tanpoco
adquirir directa o indirectanente los actives le establoci
nientos asegurodos, sin previo consentiniento por escrito del
Controladof de la Moneda si el banco adquirente o resultante-
es un estableciniento nacional o del Distrito de Columbia, o-
de la Junta de Gobernadores de la Reserva, o un institute sin-
plenente estatal, o de la Corporacion Federal para Aseguranien 
(Ï52) £ey Wblic'a 86-463, por la que se mod if ica la de la 
Corporacion Federal de Aseguraidente de Depésitos(FDÏC), 
de 1933, para exigir autorizacion federal a efectos de absor- 
ciones y fusiones de bancos osegurados, 74 STAT. 129.
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to de Dqpositos (FDIC) o un banco asegurado, pero no nieabro 
de la Reserva. Ala vista del réginen de aseguraniento federal 
la nueva ley cubrfa el noventa y cinco per ciento de los ban 
cos opérantes en el pafs, con nds del noventa y siete por cie 
to de todos los actives.
La Ley ha previsto un procediniento fornalista, salv 
en supuestos de urgencia. Todo plan de adquisicidn, absorcidn 
societaria, conpra de actives o asuncidn de pasivos, deberd 
publicarse, de la forna que apruebe cualquiero de las tres 
autoridades federales citadas, en un periédico de circulacidn 
general en]a localidad o localidades donde radiquen las ofici 
nas principales de los establecinientos en cuestién. En el ot 
ganiento o denegacidn de su consentiniento, la autoridad conp 
tente deberd considerar los siguientes factores: "La historia 
y situacidn financière de cada uno de los bancos, el ajuste d 
su estructura de capital, sus perspectives de bénéficiés, el 
cardcter general de su direccidn, la conveniencia y necesidad 
de la localidad que sirven, y si sus poderes societarios son 
no compatibles con, los objetivos do la propia Ley, Adends, de 
berd consid erar^'el efecto de la transaccidn sobre la conp et en 
c ia " ( incluy end o toda tendencia al nonopolio), y no deberd dar 
su aprobacidn "a nenos que, dçspués de considerar todos estos 
factores, encuentre que la transaccidn favor ece el interés pil 
blico"> Hasta aquf, ninguna novedad respecte al réginen de la 
holdings bancarias. Pero la ley agrega, y éste es au rasgo n# 
sugestivo desde la perspective antitrust, que "en interés de- 
critèrios uniformes", la oficina compétente deberd, antes de 
actuar, "soliciter un informe sobre los factores dSwCompeten ■ 
cia en juego al Fiscal General y a las otras dos oficinas ban 
carias "citadas" en la Ley, informe que se deberd evacuar en- 
el plazo de treinta dias, réductible a diez para los casos eh 
que la oficina requirente comunique razones de urgencia, Por—
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fin tanto el Controlador de la Moneda cono la Reserva Pede - 
ral y la Corporacidn Federal de Aseguraniento de Depdsitos,- 
inoluirdn en su respective informe anual al Congreso una des- 
cripcidn de toda fusion, absorcidn, adquisicidn de actives o- 
asuncidn de pasivo aprobada durante el ejercicio fenecido, asf 
como indicacidn del nombre y recursos totales de cada estable- 
cimiento; si el Fiscal General h.a informado y, en caso afirna­
tive, un resumen de lo esenciol, y, por illtimo, una declaracidn 
perla propia agenda de las razones para la aprobacidn.
La Ley de 1960 constitpyd indudablenente un progreso,- 
especialmente por la intervencidn que conferfa al Fiscal Gene - 
ral, pero no resolvid, ni podfa resolver, ya que ora fruto de - 
un compromise politico, el problems bdsico de la escala o pre - 
lacidn de valores. Igual que en el ordenaniento de las holdings 
se consagraban tres nddulos: "solvencia, conveniencia y compo - 
tencia"(l53) , y no se decfa cudl debe prevalecer, si bien era- 
d et er minant 6 la declaracidn proliminar del Comité senatorial de 
Moneda y Banca, que querfa constancia "tan clora cono el cris - 
tal" de su intencidn "de que puedan oponerse en contrapeso los- 
diversos factores bancarios en cualquier caso singular frente a 
los factores compétitives, y de que los factores compétitives, 
sean favorables, sean desfavorables, no son de suyo determi - 
nantes en la resolucidn".(l54)
Es md^dijeron algunos que en reolidad la Ley vino - 
a complioar y osourecer el esquema antitrust, hasta el punto- 
de preguntar si seguirian siendo aplicables al rano crediti - 
cio las Leyes Sherman y Clayton, invocando como prueba el nd- 
mero r elativamente bo je de expedient es incoados con motive - 
de fusiones de bancos. Creemos, que el. juicio es. exageradô, - 
pues si se compara con la legalidad anterior, el progreso re-
( 153) ERONSTEIN,MILLER & DOmŒR. op.cit.. pdg. 302.
(154) Senate Reports No. 196. 86th Congress 1st Session 24(1959)
Citado por JOHN S.WATSON, en Bank Mergers: a standard of- 
evaluatien?.Texas Law Review. 1967, voïumen 46,pdg. 81,nota lô•
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sultQ neridiano desde lo dptica de defense de la conpetencia 
Ahora bien, no cabe desconocer que en diverses casos el Con 
trolador de la Moneda y la Junta de Gobernadores de la Reser 
va aprobaron fusiones infornadas desfavorablenente como res 
trictivas de la conpetencia por el Fiscal, quien recurrid a 
los Tribunales, Era innegable que entre el Departanento de 
Justicia y las agencias bancarias se percibid una tensidn de 
rivada del distinto enfoque de una y otras, y noda aejor pan 
ilustrarlo que el proximo epfgrafe.
c*)^Derecho. antitrust versus derecho bancario? 
la batalla forense del Banco Nacional de Filadelfia.- Del ni* 
no nodo que el folio Brown Shoe Co, ha puntuolizado uno in - 
flexidn en la jurisprudencia general, asl lo ha hecho, sigui( 
dole de cerca, el de Filadelfia en la rana bancaria,confirma] 
do orientaciones sugestivas en la interprétacidn de concepto* 
bdsicos, como la deterninacidn geogrdfica del nercado,El pro 
nunciamiento final del Supremo(155) ho servido de precedents 
y pauta a varias sentencias, algunas de las cuales se han es 
tudiado ya, en la jurisdiccidn general.
El Departamento de Justicia entabld(1961) accidn de-
interdicto ante el Tribunal del Distrito Este de Pennsylvania
para impedir cl proyecto de absorcidn del Girard Trust C o m  -
Exchange Bank (en lo sucesivo, Girard) por el poderoso Phila*
delphia National Bank (PNB), so pretexto de que se infringlai
los artlculos primero del texto Sherman y séptimo del texto-
Clayton. Philadelphia y Girard eran, respectivamente, el se -
gundo y el tercero entre los cuarenta y dos bancos conercia -
les con oficina central de la zona metropolitana de Filadelfi 
United 'State's v. Philadelphia ï^atiohol Dank, 574 
3)21 (1963 )^Ver extra c to en ER op. o , pdginas -
130-153, y tambien en KRONSTEIN, DOMŒR &"mTLlTr,’ op.cit,,- 
pdginas 308-312.
constitulda por la ciudod y los tres condados circundantes,Si 
la operaoidn se consunaba, el Banco résultante séria el mayor 
del drea formada por los cuatro condados de Pennsulvania, con 
el 36% de los activos totales, el mismo poreentaje de los de- 
pdsitos y el 345^  do los pf es tamos netos, y en d ef ini tivo, los- 
cuatro nayores bancos de la zona pa sari an a poseer el 78% de- 
los actives, el 77% de los depdsitos, y el 78% de los crédi - 
tos netos, sin per juicio de que tanto PNB como Girard debie- 
ran, en buena parte, su dinensidn a operaciones fuslonistas.- 
Desde 1950, PNB habia adquirido nueve bancos independientes - 
y Girard seis, mientras que de 1947 a 1959 el ndnero de ban­
cos comerciales del drea habia descendido de 108 a 42, o sea- 
menos de la mi tad .Por fin/ en novienbre de I960 los directi - 
VOS de entrambas casas concertaron la absorcidn, a reserva de 
aprobarla el Controlador do la Moneda, ya bajo la ley de I960 
y los tres informes preceptivos (fiscal General, Reserve Pe - 
deral y Corporacidn de Aseguraniento) coincidieron en que la- 
operacidn tendria efectos considerablemente anticompetitivos- 
en la zona metropolitana de Filadelfia, a pesar de lo cual el 
Controlador did una autorizacidn (febrero de 1961) que en su 
informe anual al Congreso justified por el hecho de que sub:«* 
sistién muchas "fuentes alternativas de servicio bancario" - 
y la consideracidn de que "a la vista del efecto beneficioso- 
sobre la conpetencia nacional e internacional se conoluyd que 
el efecto general sobre la conpetencia no séria desfavorable", 
amen de que, a juicio del informante, el banco increnentado"— 
serviria mucho oejor la conveniencia y necesidades de su cornu 
nidad, prestando ayuda material a su ciudad y Estado en sus - 
esfuerzos por atraer nueva industrie y retener la existante". 
Al dia sigui ente entablaba demanda el Departamento. Ante el - 
Tribunal de Distrito el Gobierno hizo lineapié en la estructura
del nercado y en las declaraciones de econonistas y banque- 
ros de que, a pesar de la intense réglanentaci6n gubernati— 
va, existia un vaste canpo para el libre juego de fuerzas - 
rivales. Arguy6 que la concentraoidn de la banca coueroial- 
se oponla a ese libre juego, y precisd que el principal efec 
to anticoapetitivo de la fusidn de autos se dejarfa sentir - 
en la zona donde los establecinientos tuvieran sus oficinas- 
definiendo asi el ërea de los cuatro condados cono nercado - 
geogrdfico. Por su parte, los denandados, anén de ofrecer - 
pruebas en sentido contrario, pretendieron justificar la ope 
racidn con argunentos técnicos, y adends, valiéndose del te^ 
tinonio de ciertos banqueros, alegaron que la firna rosultan 
te estaria, gracias a su prestigio y a sus capacidades credl- 
ticias, en nejor situacidn para conpetir con grandes bancos - 
de otros Estados (especialnente Nueva York) y atraer capita  ^
les a Piladelfia.
El Tribunal de Distrito juzgd (1962): prinero, que 1 
ley de I960 no derogaba ninguna de las leyes antitrust en la 
nedida que pudiesen aplicarse a fuaiones bancarias| segundo, 
que el articule séptino era inaplicable a fusiones bancarias- 
por no estar los bancos sometidos a la jurisdiccion de la Co- 
tiisidn Federal de Comeroioj tercero, que a un suponiendo que - 
el articule fuera de aplicacidn, el drea netropolitana de lo£ 
cuatro condados no constitula mercado en sentido geogrdfico - 
porque los protagonistes conpetlan intensamente con otros bar 
ces en la aayor porte del Kordeste de los Estados ünidosjcuai 
to, que aun adnitiendo que el drea de los cuatro condados - 
fuese el nercado, no habla probabilidad racional de que la - 
conpetencia entre bancos corierciales en la zona se nernara - 
sustancialnente cono resultodo de la operacidn; qùinto, oono- 
ésta no violaba el articule séptino, a fortiori lanpoco infrir
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gla el pritiero de la Ley Shernan y, sexto, que el drea netro­
politana saldrla econdniconente beneficiada,
Desestinoda la peticidn de interdicto, reourrid el - 
Gobierno ante el Supreno, que otorgd certiorari y revocd la - 
aentencia a quo, devolviendo los autos al Tribunal inferior - 
para que sentenciara prohibiendo la operacidn proyectada.La- 
sentencia acentuaba el hecho de que se trataba del priner li- 
tigio en conociniento del Supreno sobre la cuestidn de si eran 
aplicables las leyes antitrust a la banca conercial, y concre- 
tononte se planteaba la cuestidn de la "aplicabilidad dol ar - 
ticulo 7 do la Ley Clayton a las fusiones de bancos”. Reconoci 
da paladinanente la inposibilidad de utilizer el precepto en - 
el supuesto de adquisicidn de actives por corporociones sustrai 
das al dnbito de la Conisidn Federal de Conercio, el Supreno - 
abordaba en derechura la deduccidn Idgicas si se consideraba - 
la operacidn cono adquisicidn de actives, quedaba fuera del - 
articule séptino* En este punto, el Departanento récurrente - 
argUla que una abeorcidn (nerger ) es algo ’’crucialnente distin 
to” de una simple adquisicidn de actives, y los recurridos a du 
cian que es absolutanente distinta de una simple adquisicidn - 
de aceiones. Opinaba el Supreno que efeotivanente una absorcidn 
no es ni le une ni lo otro, y después de un breve recorrido - 
histdrico de la Ley Clayton, concluia que el Congreso, inquiè­
te y aleccionado por el gracaso de la Shernan en el case Colun 
bia. ‘donde hobia dnicanente tronsferencia de actives y no - 
absorcidn, procedid a la reforma de 1950 con el propdsito de- 
abaroar ”la gana entera de analganas societarias, deade puros 
odquisiciones de capital hasta adquisiciones puros de actives”, 
de tal node, que ”ieidas juntanente las disposiciones sobre - 
conpra de capital y los disposiciones sobre conpra de actives - 
inclulan las absorciones cono categoria fluctuante dentre del-
obanioo. •. ”Asl interpretado, decia el c ons icier and o, la oxcep- 
cidn especifica de las corporociones adquirentes no sujetas a 
la jurisdiccidn de la FTC excluye del dnbito del articule sé^ 
tine iSnicanente los adquisiciones de actives per osas corpora 
ciones cuando id se hagan por absorcidn", Toda otra interprets 
cidn, se afiadio, serio "ildgica e irrespestuosa" hacia el cla 
ro designio del Congreso,tanto nds, cuanto que nada autoriza- 
ba a suponer que el Congreso deseara conferir dispensa espe - 
cial a la industrie bancario; si se lo hubiese propuesto, 
habria exinido no sdlo las adquisiciones fisicas, sine tonbie 
las conpras de capital,
Seguidanente se analizaba el efeoto de la ley do 196 
y se aprobabo expresanente que el Tribunal do Distrito recha- 
zara el alegato de los encortados sobre In pretendida innuni- 
dad de las concentraciones de bancos respecto a los leyes fed 
rales antitrust , ya que el toxto no hoblaba para nada do innu 
nidad, Iton ndc: tanto el dictanon del Comité bancario do la 
Cdnara Baja cono el dol Comité senatorial habian declarado qu 
lo futura disposicién no afectaria en absolute la aplicabili 
dad de las leyes antitrust , Adicionalnente se deducia: "Seri 
anénalo concluir que el Congreso, al misno tienpo que queria 
que la Ley Shernan continuase aplicdndose integranente a las 
fusiones de bancos, y que el articule séptino de la Ley Clay 
ton no dejara de ser totalnente aplicable a simples adquisi 
ciones accionarias por bancos, pretendiera que el articule sé 
tino fuese de todo punto inaplicable a fusiones bancarias”.
Desbrozada la cuestién previa de aplicabilidad, se - 
pasaba a estudiar la "legalidad de la fusién proyectada a la- 
luz del articule séptino", es decir a exaninar si el efecto- 
de la fusién "puede ser merner sustancialnente la conpeten - 
cia,,,, en cualquier rano del conerio en una parte cualquiera
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del pais”. Por Ce pronto, no labia difioultad en determinar - 
"ei rano del conercio'', que era, ni nds ni nenos, el con junto 
de servicios conocido cono "banca conercial”. En canbio, se - 
expresaba discrepancia abierta con el Tribunal de Distrito - 
en cuanto a la deterninacidn de la "parte del pais", y se - 
apuntaba que "la pregunta pertinente" no era ddnde las partes 
desarrollaban su négocié ni siquiera ddnde conpetian, sine - 
exactanente donde, dentro del drea de concurrencia conpetitiva, 
seria el efecte de la fusidn sobre esa conpetencia directe e- 
innediato, lo cual dependia de la "estructura geogrdfica de - 
las relaciones proveedor-cliente", palabras expresanente tona 
das de KklSM y TURNER, en "Antitrust Policy" (1959),pdg.102- 
Pues bien, "en la banca cono en la nayoria de los servicios,- 
la conveniencia de localizacidn es esenciol para la conpeten­
cia efectiva", ya que "individuos y corporaciones suolen con­
ferir el grueso de sus relaciones a bancos situodos en su lo- 
calidad; encuentran poco prdctico trasladar a distancia sus - 
asuntos bancarios..."• En conclusidn, se dictaninaba que el - 
drea de los cuatro condados constituia el nercado.
Resuelta la definicidn delærcado, se abordaba la — 
"cuestidn dltina" en el narco del articule séptino, a saber- 
si el efecto de la fusidn era susceptible de disninuir la con 
petencia. Insistiendo en las consideraciones del folio Brown- 
Shoe, se trataba no tanto de estinar el "efecto innediato"cono 
de predecir su "inpact.o" en el future, ya que precisanente la- 
reforna legislative de 1950 habia obedecido al propd^ito de - 
refrenar las tendencies anti-conpetitivas en "sus conienzos". 
Invocando una vez nds el fallo Brovm Shoe, ccncretanente el - 
pasaje donde se decia que el tena fundamental en los debates- 
del Congreso a propdsito de la reforma de 1950 habia sido la- 
aunentativa concentracidn de la econonia anericana, el Supreno
afirnaba que "esta intense preocupacidn del Congreso justifi­
es que se presoinda, en eiertos casos, de una prueba detalla- 
da de la estructura del nercado, del conpqrtaniento del neroa 
do o de los probables efectos anticompétitives", y acte segui 
do venia el pronuncianiento bdsico de la sentencias "Especifi 
canente creemos que una fusidn que da origen a una firna que- 
controle un porc enta j e ind ebid o del nercado y abog^ue a un in­
crement o significative en la concentracidn de enpresas en ese 
nercado, es tan intrinsecanente susceptible de reducir la con
petehcia sustancialnente que debe ser prohibida^en ausencia -
'/es '
de pruebas que claranente dénuéstren que ngr probable que la - 
fusidn tenga esos efectos anticonpetitivos". El acto enjuiol£ 
do ‘SB concretaba en que un solo estableciniento controlaria,- 
por lo nenos, el treinta por ciento del segocio en los cuatro 
condadoss "Sin tratar de calibrar el porcentaje nlnino del - 
nercado que se considéra cono amenaza de concentracidn indeM 
da,tenenos clara conciencia de que el treinta por ciento pro— 
yecta ese riesgo".
Se dedicaba un largo pdrrafo a justificar una apre - 
ciacidn que evidentenente no podia fundarse en la lotra del - 
articule séptino ni tanpoco en la historié del proceso legis­
lative. Cehidanente se citaban sentencias, entre ellas Brown— 
Shoe y E.I. du Pont de Nemours (en que recayera condena diso- 
lutoria de operaciones concentradoras a pesar de quelos por - 
centajes de nercado eran nenores), y se r e corda’ ■' —  el astm 
to Standard Oil (337 U.S. 293 vide supra notal21). en que el 
propio Tribunal habla apreciado violacidn del articule terce­
ro con motivo de centrâtes de exclusive por el hecho de que - 
la encartada hacla el 23^ de las ventas del nercado y sunada * 
a otras seis sociedades representaba el 65?^ # Se observaba, a • 
mayor abund a ni ente, que nada de lo contenido en los autos des- 
nentla la tendencia " intrins ec a mente" anticonpetitiva nanifes»
- 311 -
tada por los porcehtajes de ref erencia, ni siquiera las decla­
raciones de ciertos directives bancarios sobre la intsnsldad - 
de la conpetencia en Filadelfia, ya que no hablan aducido razo- 
nes concretas.EL objeto fundamental del articule séptino, se - 
repetla, consistla en detener la carrera hacia la concentra - 
cidn y el nonopolio antes de que las alternativas del consuni- 
dor desapareciesen por nodio de sucesivss fusiones, objetivo - 
que no se alcanzarla si se esperaba a la absorcidn de diez, - 
veinte, o treinta bancos nds en Piladelfia.
Después de resunir muy brevemente las principales - 
conclusiones, y de senalar que tanto PNB cono Girard disfrut£ 
ban de excelente salud financiera, el Supremo revocaba(con dos 
votos en contra) el fallo recurrido.
Cono todas las victorias obtenidas sobre un enenigo- 
presuntamente invencible, a qui en nadie se atreverla a retar— 
el éxito del Departamento de Justicia suscité una nueva ofen- 
siva judicial. Derrotado el rival, habla que perseguirlo y - 
acosarlo. En efecto, el Supremo dicté al alio siguiente(1964)- 
otra sentencia anulatoria, esta vez a propdsito del Lexington 
Bank(l36), especialnente significative por cuanto constituye - 
la primera resolucidn judicial feasada desde 1950 en la aplica- 
cidn de la Ley Sherman, y no del texte Cla y ton, a una fusidn - 
ancaria.
El Departamento atacd (narzo de 1961) la absorcidn -
de un estableciniento de Lexington (Kentucky), el Security -
Trust, que posela el trece por ciento del total de depésitos-
activos y créditos del condado de Cayette y ocupaba el cuarto
lugar en la zona, por el First National Bank of Lexington que
era el mayor institute local, con el cuarenta por ciento de - 
(l5^y "Ver JOHN (Pbe size barrier in merger law^
antitrust by the numbers en Ohio State Law Journal,l5d6 
vol. 27, p^gs.
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los depdsitos, préstamos y actives. El Banco resultants dis- 
frutaba, pues, del 33^, porcentaje mayoritarie en un total de 
sdlo seis bancos, y reunia més del noventa por ciento de to - 
dos los activos estrictamente societarios de la banca» El Tri 
bunal del Distrito Este de Kentucky desestimd la demanda, y 
el Gobierno apeld ante el Supremo, que concedid certiorari y 
retuvo como déterminantes dos hechoss la dimensidn del banco 
adquirente y de sus cinco competidores, incluyendo el adquiri 
do, y las cifras de concentracidn bancaria en la zona antes - 
y después de la absorcidn.
A los argumentes de los demandados, que invocaban eL 
precedents de la célébré sentencia absolutoria Columbia Steel 
(1948), el Supreno respondia que este fallo no ténia més alca: 
ce que el de los hechos en que se basaba, y acudid a la juris 
prudencia elaborada a principios de siglo, especialnente a la 
no menos famosa sentencia condenatoria Northern Securities(19' 
sehalando que para sus autores "fue suficiente que los dos - 
(participantes en la fusidn) compitiesen, que su conpetencia • 
no fuese insignif ic ant e y que la agrupacidn le habia pues to 
fin"5 litigios que eran prueba de que "cuando las companias — 
fusionantes son sujetos competitivos principales en un mercad» 
concrete, la eliminacidn de una conpetencia significative en­
tre elles nediante fusidn, constituye en si misma una viola — 
cidn del articule primer o de la Ley Sherman". Concluia el Su­
premo que la fusidn eliminaria gran parte de la tensidn comp£ 
titiva y que las pruebas aportadas indicaban hasta qué nivel­
le "imagen" de la magnitud "es poderosa atraccidn para los - 
clientes, una ventaja que se acrecienta progresivamente con 1j 
diferencia de tamaho".
Parece évidente que el fallo Lexington confirma y - 
acentda la jur is prudencia de hostilidad a la dimensidn, de pr^  
juicio contra la magnitud.
A parxir a ex caso expuesuo, na suoxao ae punxo xa - 
actividad del Departamento de Justicia, como demuestra el nd- 
mero de casos incoado, mucho mayor que en los anos anteriores 
a 1961. Precisamente esta ofensiva redoblada ha ilustrado el- 
contraste de las legislaciones antitrust y bancaria,y,por con 
siguiente, la urgencia de una reforma legislativa mds estudla- 
da y orgdnica que el simple remlendo de I960.
d * ) La Ley de fusiones banc arias de 1966: armo- 
nizacidn de los criterios antitrust y administrative.- Las sen 
tencias Philadelphia y Lexington suscitaron inquietud en los - 
nedios bancarios, que a través de sus grupos de influenola en- 
3l Congreso se esforzaron por intro due ir enmiendas a la Ley d e 
I960 que exceptuaran de'las Leyes Sherman y Clayton las fusiones 
'jancarias aprobadas por la Reserva Federal, el Controlador de- 
la Moneda p la Corporacidn de Aseguramiento en el ejercicio re 
gular de sus facultades. A este objetivo respondia especialmen- 
16 la proposicidn del senador A.W. ROBERTSON (S. 1698 ), que suge- 
li'a "poner las fusiones bancarias en el mismo status que las - 
cemds industries reguladas, en el marco de leyes que confian a 
las agencies responsables de estes sectores la misidn de desa- 
irollar nuestra politics antitrust..."(137)
La propuesta ROBERTSON sirvid de base a las discusio- 
reS'del Congreso, el cual aprobd (21 de febrero de 1966) "una— 
Ley por la que se establece un p?ocedimiento para el examen de- 
iroyectos de fusiones bancarias a fin de eliminar la necesidad 
de dtsolver los bancos fusionados, y se atienden otros fines1(Ley 
Biblio.a 8,9-356,80 STAT 7). Los debates fueron largos y acciden- 
iados y abocaron, como es habitual, a una formula de compromi­
se, que sin perjuicio de corroborar los criterios antitrust -
(T$7) Art'iculo" del propio senador. "Sank Mergers and iiie Anti­
trust Laws I* revista Banking, mayo de 196^, pag. j6.
como mddulo de licitud de los fusiones bancarias, reconocia - 
la necesidad de admitir las consideraciones técnicas de Indo­
le creditida*
EL procediraiento de autorizocidn sigue siendo sus tan 
cialnente el mismo, por lo que es ocioso describirlo, salvo - 
dos novedadess en primer lugar, que, autorizada la fusidn, las 
entidades.- protagonistes no podrdn consumarla hasta transcurri 
dos treinta dies de la aprobacidn oficial? on segundo y subsi 
guiente lugar, si el Departamento de Justicia discrepa de la- 
autorizacidn, tiene un plazo d e exactamente treinta dies para 
impugnarla ante los Tribunal es, diligencia que surte el efec­
to de suspender la orden de autorizacidn, a menos que los tri 
bunales dispongan de otro modo. Entrambas disposiciones obede 
cen evidentemente al deseo de acabar, por lo que a la banca 
afecta, con uno de los més graves inconvenientes de la prdcti 
ca judicial antitrust: que, pronunciada una sentencia anulato 
ria, tenga la. sociedad absorbante que deshacerse de la adqui- 
rida o tenga la fusionante que disolverse, con todo lo que ac 
rrea en costes y tiempo, incluse en pérdida de prestigio y 
clientele,
Ahora bien, como el propio titulo de la ley anuncia, 
es en los criterios de ilegalidad, es decir, en la normativa 
de fonde, donde se contienen los pronunciamientos décisives,- 
que pueden concretarse en el trasyase expreso al sector banca 
rio de los patrônes genéricos antitrust, con les maticea. que 
se verë. En efecto, la agencia bancaria compétente en cada ca 
so no agrobaré: a)"toda operacidn proyectada de fusidn suscep 
tible de abocar a un mono polio, o que se haga en cumplimiento 
de una combinacidn o colusidn cualquiera para monopolizer o — 
tratar de monopolizar el négocié de banca en cualqûier parte 
de los Estados Unidos", b) "cualquier otro proyecto de fusidn
u u ^ u  ox  u u  uu 0X1 uxio  p o i ’ ÜO u  ox. j j o x o  p u o u a  IXox m ax ' ov to  vaxxvJLax.moux
te la competencia o tender a la creacidn de un mono polie o- 
que de cualquier otra forma sea susceptible de restringir - 
el tréfico, a menos que (la agencia) juzgue que los efectos- 
anti-competitivos de la operacidn pretendida estén claramen- 
te superados (out»oighed )en el interés general con el efecto 
probable de la transaccidn sobre la satisfaccidn de la oonve 
niencia y necesidades de la comunidad a la que debe servir".
Se ahade quo "en todo caso, la agencia responsable- 
deberd tomar en consideracidn los recursos financieros y di­
rect ivos y las perspectivas de las instituciones existentes- 
y proyectadas, y la conveniencia y necesidades de la comuni­
dad a la que ha de servir".
La Ley no se ha limitado a especificar los mddulos- 
atendibles por la agencia ad mini strati va, sino que se ha preq 
cupado de que los tribunales apliquen esos mismos criterios,- 
aunque con indspendencia de juicio, para acabar con la falta- 
de uniformidad imperante bajo el texto de 1,960. De ahi que - 
se disponga, por una parte, que, una vez impugnada una orden- 
aprobatoria, "el Tribunal examinard de novo las cuestiones - 
planteadas", es decir, que volverd a considerarlas desde su - 
origen y fundaments, no dando por definitivo nada de lo senta 
do por la agencia autorisante; y por otra, que "los criterios 
(standards) aplicados por el Tribunal serdn idénticos a los - 
que las agendas bancarios estdn obligadaa a cumplir en vir - 
tud del pdrraxo 5"(el transcrite).
Comparando con la derogada ley de I960, se apreôia- 
a simple vista que los nuevos mddulos son mds concretes y es- 
peclficos, y especialmente que se ha hecho un verdadero "tra£ 
plante" conceptual del articule segundo de la Ley Sherman (mo­
nopolio o intente de monopolizar), asi como del séptimo de la
Ley Clayton (merma de conpetencia o tendencia a la fornacién— 
de un nonopolio), al que se ha yuxtapuesto parte del primero- 
del propio texto Shernan(restricci(5n del trdfico), al pdrrafo 
3# Recuérdese que en la normativa de I960 s6lo se hahlaha de­
que la agencia compétente deheria "tamhién” tonar en conside­
racidn "el efecto de la operacidn sobre la conpetencia(inclu­
yendo toda tendencia al monopolio)".
Sin perjuicio de cuanto antecede, la ley de 1966 es­
tablece un distingo sugestivo. Ef ectivamente, mi entras, en vii 
tud del a par ta do a) del pdrrafo transcrite, se prohibe de mode 
absolute fusidn alguna de tipo monopolistico, precisamente el- 
supuesto a que se refiere el articule segundo de la Ley Sher - 
man, al apartado b) admits en cambio la posibilidad de que lag 
consideraciones de "conveniencias y necesidades" de tipo técrd 
ce contrapesen la tendencia o naturaleza simplemente anticompe 
titiva, es decir, sin incurrir en monopolismoyde toda operacid 
fusionista.
Indiquemos que, en virtud de un compromise politico - 
adoptado al cabo de meses de cabildeos y sistemdtica obstrucci 
parlamentaria en el Comité de Banca y Moneda del Senado, e ins 
pirado en un criteria de equidad, la ley ha exonerado définitl 
vamente de toda persecucion antitrust las operaciones que, cor 
sumadas e impugnadas judioialmente antes del 17 de junio de - 
1963» fecha de la sentencia Philadelphia, pendian bien de pro- 
nunciamiento définitive, bien de disolucién o enajenacién, en­
case de haber recaido fallo condenatorio(a menos que la impug- 
nacién rospondiera al articule dos de la Ley Sherman, es decir 
al concepto de monopolio). Gracias a esta disposicién han que- 
dado definitivamente cens olid ad a s amalgamas tan importantes — 
como la absorcidn (agosto de 1961) del Hanover Bank, de ïïueva 
York, por el también neoyorquino Manufacturers Trust Co.. 0 - 
pesar de haber sido anulada por un Tribunal de Distrito del -
quisicidn (agosto de 1961 tanbién) del City National Bank 
Trust Company of Chicago por el Continental Illinois Natio - 
nal Bank & Trust Comÿany of Chicago, y la ya citada adquisi­
cidn del Security Trust Company, por el First National Bank- 
and Trust Company of Lexington, que^ definitivamente anulad^- 
segun se recordard^ por el Supremo (4 de junio de 1964)» adn- 
permanecia en el Tribunal de Distrito en trdmite de disolu- 
cidn.
La ley exonera asimismo toda operacidn coneentrado­
ra que, consumada después del 16 de junio de 1963, no haya - 
sido atacada adn por el Fiscal General por infraccidn de las 
leyes antitrust, a excepcidn del articule dos de la Ley Sher­
man, (monopolio o tendencia a monopolizar), y, por fin, se or- 
dena a todos los tribunal es que entiendan en algdn litigio - 
de fusiones bancarias incoado por el Fiscal General con pos— 
terioridad al 16 de junio de 1963» que apliquen la "régla — 
sustantiva de derecho" sentada en el transcrite pdrrafo 5*
e* ) La aplicacidn judicial de la ley de 1966.- 
La entrada en vigor de una disposicién tan original en el de— 
recho bancario como la obligacién de los Tribunales de exami­
ner de novo las cuestiones ventiladas previamente por las agen 
cias federales, para juzgar con absolute autonomia e indepen- 
dencia sobre las circunstancias de cada caso, ténia que susci 
tar desconcierto e inseguridad en érganos nada habituados a - 
enjuiciar aspectos de naturaleza caracterizadamente técnica,- 
por lo que no han faltado en los primeros tiempos tribunales— 
de Distrito que se han abstenido deliberadamente de entrer - 
en la cuestién de fonde, a saber, sopesar los factores compe­
titivos y los problèmes técnicos de una fusién determinada, — 
arguyendp que toda confrontée ion de factores de competencia - 
e interés pdblico, "es meridiana e incuestionablemente una de
cisién legislativa oadninistrativa" y, por lo tanto, consti- 
tuirla- un abusio de poder y violaria el articule III de la Coi 
titucién de los Estados Unidos (definidor del Poder Judicia] 
Esta inhibicién timorata y legalists amenazaba dar al traste- 
con el propdsito del Congreso, Af or tuna dament e el Supremo ha- 
enmendado yerres primerizos y puesto la novel jurisprudencia- 
en el eamino recto con motivo de un fallo sobre dos casos co- 
nexos, First National City Bank of Houston y Provident Natio­
nal Bank (138). En aquél el Tribimal sostuvo que los érganos- 
de justicia podian perfectamente formular juicios independiei 
tes y que esta facultad gravitaba en la érbita de sus podereE 
constitucionales, puesto que existian muchos precedentes en - 
otros ramos del ordenamiento federal, y asi lo habia querido- 
el Congreso, insertando la expresién "de novoÿ
Ahora bien, el problems modular de la jurisprudencis 
ha consistido en determinar a quién incumbe el onus probandi- 
es decir, la carga de probar, por una parte, que efectivanen- 
te asoma la restriccién de la competencia o la tendencia al - 
monopolio, y por otra parte, que este hecho no esté compensa- 
do por factores de "conveniencia" y "necesidades" del servi • 
cio bancario. La tendencia inicial de los Tribunales de Lis f 
trito ha sido encomendar al Departamento de Justicia la demoE 
tradién de entrambas proposiciones, y asi ha sucedido en los- 
litigios ya citados de Provident y First National,,,,of Hous­
ton, pero el Supremo ha revocado ta j ant ement e el pr onunc ia mie 
to, sehalando que la ley de 1966 no constituye, en realidad - 
més que un medio especial de defense, verdadera excepcidn 
privilegiada del ordenamiento antitrust, ya que a ningun otrc 
sector de la economia le reconoce la ley el derecho a invocai
(158) 3Së U.S. 361 (1967) En ambos litigmos el Supremo casé - 
las sentencias de Distrito.
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en su favor la presunta "conveniencia" y "necesidades" del pd 
blico# Por lo tanto, arguye, justo es que quien apela a unas- 
consideraciones de signe excepcional cargue con la prueba de- 
demostrar su existencia.
La sentencia nés importante promovida por la dltima- 
reforma es, sin duda, la del caso Estados Unidos v# Third Na­
tional Bank de Nashville (Tennessee), segunda entidad local - 
por su volumen de négocié, que adquirié (1964) el Nashville - 
Bank and Trust Company, clasificada la cuarta. La adquirente- 
controlaba aproximadamante el treinta y très por ciento y la- 
adquirida alrededôr del cinco por ciento de los activos,pfes­
tâmes y depésitos. Se demostré posteriormente en los autos que 
el banco adquirido experimentaba desde hacia algun tiempo di- 
ficultades de orden financière y directorial, perp.también qu£ 
dé en claro que seguia siendo un banco viable y que no habia - 
ensayado seriamente alternative alguna a la solucién fusionis— 
ta para remediar su situacién.
El Controlador de la Moneda aprobé la fusién a tenor-
>
de la ley antigua de I960, a pesar de les informes negatives - 
de la Reserva, la Corporacién y el Fiscal General, El Departs— 
mente de Justicia la impugné, alegando rupture del articule - 
séptimo de la Ley Clayton y del primero de la Ley Sherman.Pc - 
CO después se promulgé la nueva Ley, y el Controlador envié - 
al Tribunal de Distrito un informe segun el cual la operocién- 
no contravenia el texto recién aprobado, El Departamento acus_a 
dor Mâarguyé que desde el memento en que les factores de indole 
bancaria enumeradoS en él se referian fund a ment aim ente a la - 
solvencia y a la proteccién de la poblacién contra el peligro- 
de un banco en quiebra(failing bank), la excepcién del pérrafo 
b) de la Ley acerca de la "conveniencia" y "necesidades" de la 
comunidad no era sino reiteracién de la vieja excepcién de la-
"sociedad desfalleciente" en el marco del derecho antitrust - 
general.
El Tribunal del Distrito Centro de Tennessee estimé- 
que si bien el DepartamentoLabia logrado monter una "acusacién 
argumentable" a la luz de los criterios anteriores a 1966, la- 
ley recién aprobada era ya la ilnica aplicable y que la opera - 
cién enjuioiada no infringia sus patrones, més amplios que los 
del derecho antitrust, puesto que se basaban en el cotejo de - 
facetas compétitives y facetas técnicas, A mayor abund ami ento- 
sostenia que estes factores tipicanente bancarios no sélo abar 
caban la hipétesis del "banco en quiebra", sino la del "banoo- 
estancado" (stagnant bank) o del "banco en aprietos" (flounde­
ring bank) que era precisamente la del institut® adquirido en 
el caso de autos.
El Supremo ha estimado, por el contrario (159)» que e. 
Congreso "no tuvo la intencién de adoptar para los bancos cri­
terios diferentes de los que generalmente se usan en la legis- 
lacién antitrust", y ademés se ha declarado en desacuerdo con- 
el érgano a quo en las dos cuestiones fundamentales del pérra— 
fo 5 de la leys "Afirmamos que los Estados Unidos han probado- 
. que esta fusién tenderia a mermar la competencia, y también - 
que el Tribunal de Distrito no ha puesto de relieve los benefi^ 
cios de la poblacién en términos de ""conveniencia y necesida— 
des"" suficientes para contrarrestar el impacto anti-cômpetiti 
vol' En consecuencia, ha casado el fallo y devuelto los autos - 
para nuevo examen del segundo punto, haciendo constar que no - 
es suficiente "demostrar que un banco necesitaba una direccién 
més vivez y eficiente, si no se prueba que los medios altema- 
tivos para conseguirla....presentarian difioultades inusitada-
v.'ST-gTT^'iTg^TT/Tfr; wmw." op.cTt'.".' pégs; 9% -?^
también nota de The Banking Law Journal,' volumen 86»n2 1C 
pégs. 923-924 (octubre de 1C969).
mente graves". El reparo tiene notable valor interpretative — 
como reserva a la teorfa de la "sociedad desfalleciente",que^ 
incidentalmente admitida a titulo de dictum, de simple opinién^ 
por el mismo Tribunal Supremo, segdn se recordaré, en el fallo 
International Shoe, ha sido precisada en 1969, segun también - 
se ha dicho, con motivo del caso Citizens Publishing.
En los dltimos cinco ailos han sido muy nunerosas las 
fusiones impugnadas por el Departamento, el cual se centra en-
j-â
los bancos locales de envergadura relativamente modesta, con - 
siderando que la banca es ante todo un servieio local. La ma - 
yoria de los asuntos versa sobre amalgamas tfpicamente horizon 
taies, entre entidades que compiten directamente, si bien ha - 
cobrado relieve en los dltimos tiempos una segundo uodalidad,- 
que el Departamento engloba en la catégorie de "market eccten — 
sion mergers", a saber, la conpra o absorcidn de bancos domi - 
nantes o importantes de una localidad determinada por alguno - 
de los establecinientos principales del Estados, condado o - 
"area metropolitans" a que pertenece la localidad, especialmen 
te cuando 3a legislacién del Estado en cuestién es restrictive- 
en cuanto a la entrada de nuevos bancos. Generalmente, sobre - 
todo en los casos de segundo tipo, la acusacién se basa de mo­
do fundamental, cuando no exclusivo, en el argumente de la " - 
competencia potencial", o, mejor dicho, "el competidor en po - 
tencia", siguiendo la huella del Supremo en las sentencias Proc 
ter&Gamble, ya citada. y El Paso Natural Gas Co., que tratamos- 
en el préximo epigrafe. Concretamente el Gobierno suele alegar- 
que el institute absorbante o comprador représenta un "rival" - 
en potencia de la entidad adquirida y que, por lo tanto, la - 
operacién restringe la competencia. Se han dado incluse ocasi£ 
nés en que la emulacién y rivalidad entre las entidades prota­
gonistes era probadamente insignificante y, sin embargo, el -
Departamento de Justicia se iia ppuosto arguyendo la s impi e- 
posibilidad de enfrentamiento entre elles(160). La misma Ré­
serva Federal, a quien va dirigida la mayorfa de las solici­
tudes y que suele ser bastante més severa que el Controlador 
y la Corporacién en el enjuiciamiento de les posibles efectos 
anticompetitives, ha vetado varies proyectos baséndose en el 
argumente de la "potential competition? ^Qué balance provisio­
nal ©abrla extra er del primer lustre de vigencia de la ley de 
1966?. Por de pronto, las fusiones a gran escala que, segén - 
el propio Comité senatorial de Banca y Moneda, eran el objeti­
vo principal del nuevo texto, se han liechcr més diflciles y,po] 
ende, menos probables. Igualmente hay que sehalar, en punto a- 
integra ciones de émbito local, un blevado némero de desistimii 
tos a consecuencia de su impugnacién o sinple anunqio de inpuj 
nocién por el Departamento de Justicia.
Ahora bien, no séria justo ignorer las facetas negat 
vas de la actividad gubornamental, afortimadamente templadas 
contenidas por los Tribunales, La realidad es que. en muchos 
casos el Ibpartamento no senala como fundamento de su demand 
la probabilidad racional de ingreso de uno de los bancos fu­
sionantes en el mercado del otro, sino que se contenta con 
apuntar la mera posibilidad de que asi suceda, planteamiento 
que, si prosperase, se convertirio a la larga en rémora y obs 
téculo para la modernizacién y eficacia del négocié bancario 
en diverses regiones de la Unién. De ahi que el Gobierno haya 
sufrido merecidas derrotas judiciales. Asi, en el primer liti 
gio entablado bajo la ley actual, a propésito de la amalgama
del Crocker-Anglo National Bank, de San Francisco y el Citizer 
'( l 6Ô Ï d'fr. Ân^trust'^aws and' Mergers, por WATWAv , révit
ta Banking marzo cie l97Ô< pég. 54; Bank Mergers and po 
tential competition, por EUGENE J. METZGER, mismo mmero, pa&s 
y 84, y how «justice views Bank mergers, por BAKER, correspc 
sal de la revis ta, mismo "némero, pëgsT 56 y 84.
National Bank, d © Los Angeles, el Tribunal del Distrito Norte- 
de California, fallé que el Departamento habria debido probar, 
no sélo que los bancos en cuestién "podian" (might)haber entr£ 
do el uno en la zona de influcncia del otro, de no haberse ui^ 
do, sino que "lo habrian hecho segun toda probabilidad racio - 
nal" (they would in reasonable probability have done so). En - 
1970, la Division Antitrust ha expérimentado otros tres reve - 
ses, dos ante el Tribunal de Distrito de Missisipi, con oca - 
sion de las fusiones entre el First National Bank of Jackson y 
el Bank of Greenv/ood, por una parte, y, por otra, el Deposit - 
Guaranty National Bank ,también de Jacksory y el City Bank and - 
Trust Company, de Natchez, y un tercero ante el Tribunal de Dis­
trito de Maryland, con motivo de lo integracién del First Na - 
tional Bank of Maryland y del First National Bank of Harford - 
County. Tan contundente ha sido el repudio por la magistratura 
de la tesis de "competencia potencial", que el Departamento ni 
siquiera ha recurrido, y parece claro que estos fracases han - 
disuadido al Gobierno de impugnsr ciertas operaciones(por ejem 
plo, una muy importante en Pennsylvania) que, paradéjicamente,— 
ofrecian, por su envergadura y ©1 alto grade de concentracién - 
del mercado respective, bastante mds fundamento desde el dngulo 
antitrust. Como ha declarado recientemente el ex-Fiscal Ad junto 
LOEVINGER, poco sospechoso de indulgencia con el "big business"^ 
si la mera posibilidad de abuse o de actes ilegales es suficien 
te para condenar una fusién, "serd igualmente légico decir que 
disensién es, en potencia, lo mismo que revolucién, protesta - 
potencialmente lo mismo que viol encia y. éxito en les négociés, 
potenciaimente lo mismo que monopolizacion". En resumen, con- 
cluye LOEVINGER, a tal nxtreoo llevada, la teorla se vuelve - 
"legalmente viciada, socialmente desacertada y en potencia el 
mds subersivo principle jurfdico que se haya formulado ante -
los Tribunal es americanos en los afios recientes"(l61)_________
(ïël) ^itrevista c oncedida a Baling, niim. d e éiciembre de Ï570 
pdgs. 39,40 y 62.
No quisiéranos, sin embargo, teroinar esta exposicié 
sin citer, por su interés conceptual, la dltima victoria sign 
ficativa del Departamento de Justicia, concretamente el caso 
Phillisburg National Bank and Trust Company,399 U.S. 350(aho 
1970). El Gobierno habia impugnado el proyecto de amalgama de 
dos establecimientos, uno de Phillisburgo, pequeha biudad do 
Nueva Jersey (unos 18.0,00 habitantes) y otro de Easton, ciuda 
situada, en la orilla opuesta de un rio que hace frontera, en 
el Estado de Pennsilvania (unos 30.000 habitantes), sin més 
conunicacién que dos puentes. El Tribunal de Distrito rechazé 
la demanda y el Gobierno apelé al Supremo, el cual, otorgado 
el certiorari, fallé por mayorlo que el érgano a quo no habi 
apreciado correctamente la extensién del mercado ni en Ib. geo 
gréficp ni en lo econémico. Desde el punto de vista del "serv 
cio" a la clientela, el mercado esté constituido, segén el Su 
premo, por un conjunto de servicios de tipo comercial que, no 
obstante, se subdivide en varies "submercados"(como se ha di 
cho en el caso Brown Shoe), muy especialmente el de servicios 
financières; en cuanto a lo espacial, el mercado consiste pre 
samonte en las dos localidades de referencia, teniendo en eue: 
ta el radio de accién de les institutes fusionantes. De este 
do queda, a nuestro juicio, definitivamente tsentada la juris 
prudencia que délimita en éreas urbanas reducidas el émbito"r 
irevante" de las transacciones bancarias.
e* ) Las nueva8 leyes de holdi s bancarias de 1' 
X 1970s alineamiento con la banca y fin de la exencién de las 
holdings de"un solo banco".-Epflogo y broche de la reforma ex- 
puesta ha sido la ley do 19 de julio de 1966(80 STAT.236),per­
la que se incorporan literalmente a la de 1956 las innova cion 
promulgadas cuatro meses antes para los bancos en punto a fu - 
siones. En consecuencia, la Reserva Federal, no aprobaré proy
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to alguno'de concentracién susceptible de abocar a un monopo­
lio 0 planeada colusivamente con énino de monopolizar una par 
te del pals. Tampoco autorizaré planes que puedan abocar a - 
merma sustancial de competencia o tender a la creacién de un- 
monopolio, 0 a restringir el tréfico de cualquier forma, a me­
nos que, a su juicio, los efectos anti-competitivos estén cla- 
ramente superados en el interés general por la "conveniencia"- 
y"la8 necesidades" de la comunidad o poblacién. Prohibicién - 
absolute, pues, para el supuesto del articule dos de la Ley - 
Sherman(monopolio) y prohibicién condicionada para los r es tan - 
tes supuestos. Igualmente se ha establecido que cuando se impug 
ne judioialmente una orden aprobatoria de la Reserva, los Tri­
bunales revisarén de novo todas las cuestiones consideradas por 
ella, y deberén aplicar los mismos criterios o médulos que los- 
utilizados por la propia Reserva, Para mayor analogla a\5n,ri - 
ge el mismo plazo suspensive de treinta dlas, d entre del cual- 
deberé el Fiscal General entablar demanda judicial si no esté- 
de acuerdo con la autorizacién concedida, Por dltimo, se han - 
ahadido disposiciones similares sobre exencién de toda persecu 
cién antitrust para las operaciones que se hayan consumado an­
tes de fecha determinada (en este caso, la del 9 de mayo de 1956, 
en que se aprobé la ley de holdings).
Finalmente, una nueva ley de 1970(84 STAT.1.760) ha - 
venido a eerrer la brecha de la holding "de un solo banco",del 
mismo modo que la Ley Celler-Kefauver taponé el hueco de las - 
"compros de activos". Entre las compaîllas afectadas por la di£ 
posicién, figuran todos los grondes bancos del ^ is que han - 
constituldo en los ultimos ailos sociedades-matrices con forma- 
holding para diversificar sus actividades extendiéndolae a sec 
tores conexos, como los seguros y la informética. En adelante, 
la Reserva Federal decidiré cuéles son las actividades no ban-
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carias que podrdn ejercer las holdings bancarias(unas mil - 
doscientas en enero de 1971)# A estas entidades se les prohd 
be supeditar a la realizacién de operaciones no bancarias el 
otorgamiento de préstamos por su respectivo banco, por iHti- 
mo se encarga a la Junta de Reserva Federal que examine las- 
actividades de las holdings posséderas de grandes institutes 
de crédito(cuyo active supers los sesenta millones de déla - 
res).
b)Otro sector especial; el gas natural.
Hay més de un millén de kilémetros de gasoductos en- 
los Estados Unidos, de los cuales el diez por ciento consiste 
en llneas de yacimientos o de conexién, otro treinta en Ifnea 
de transmisién, y el reste en lineas dis tributiva s locales o- 
comerciales. Las grandes companias petroliferas suelen ser al 
mismo tiempo productoras de gas, pero no prop:, etarias de los- 
gasoductos. La Ley del Gas Natural de 21 de junio de 1938 con 
fiera a la Comisién Federal de Energia jurisdiccién sobre ven 
tas y transporte interestatal del producto, con el mandate de 
defender a los extractores, asi como al consumidor final,fren 
te a las poderosas companias propietarias de las lineas con - 
ductoras. La Comisién ejerce control minucioso sobre la cons­
true cién y funcionamientc de las instalaciones y tarifas de -
/fconstruir
transporte. No se puedq/ni ampliar gasoducto interestatal, ni 
cabe emprender o abandonar un servicio determinado sin previa 
autorizacién de aquélla, la cual deberé olr, primero, a to - 
dos los interesados y omitira eventualmente un "certificado 
de conveniencia y necesidad pdblica".
Por lo que se refiere especificamente al régimen de 
fusiones, se somete (artic. 7^ citado) al visto bueno de la- 
Comisién de Energia toda adquisicién, transferencia o coneen 
tracién de activos fisicos, es decir, de instalaciones condujc
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toras, pero no se régula el supuesto de que una conpahfa - 
trans por tlsta de gas adquiera las acciones de una competido- 
ra, con lo cual se da, al menos en apariencia, una anomalia— 
de signe inverse a la del primitive texto Clayton, Claro es— 
que la aparente laguna se desvanece bajo el nuevo articulo - 
séptino que^por un lado, dispone que "ninguna corporacién", 
sin excepciones ni matices, podré adquirir las acciones de - 
un competidor, y per otro lado, que "ninguna corporacién su­
jets a jurisdiccién de la Comisién Federal de Conercio "ad quije 
ra los activos fisicos de un rival, para terninar haciendo - 
salvedad de las "transacciones consumadas en virtud de autori 
zacién" conferida, en uso de sus respectives facultades léga­
les, por una serie de érganos federales, entre los^que figura 
precisamente, segdn se recordaré, la Comisién de Energia,Ca - 
bria, pues, concluir que esta éltima tendré competencia para- 
autorizar fusiones "fisicas", mientras que las concentraciones 
purement6 "accionarias" quedarén reservadas a la Comisién Fed_e 
ral de Conercio, y asi ha sentenciado el Supreno en uno de los 
pocos casos antitrust suscitados en el ramo(162) fallando que, 
si esté pendiente ante los Tribunales una accién antitrust con 
tra la conpra del capital de una propietaria de gasoductos por 
otra, la Comisién de Energia no puede autorizar la fusién efed 
tiva sino esperar a que recaiga sentencia,absolutoria.
Ahora bien, el problems modular es el de los crite - 
rios valorativos para deoidir si procédé o no aprobar una con- 
cehtracién de actives. La Ley habla lînicanente de "interés pii- 
blico" 0 de "conveniencia y necesidad pdblicas", sin apuntar - 
qué conponentes o factores entran en nocién tan amplia y gene­
ral. Cono, por otra parte, el articule once de la Ley Clayton­
ne cita a la Comisién de Energia entre los érganos ehcargados-
( ) (California v, ïédéral ïower Commission, "3^ 9 4Ü2
{■l9'6‘5T.*Ter W ô T O T ^ ^  on.cit., pégs
321-323.
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de velar en su sector respective por el cuapliniento del ar - 
ticulo séptimo, résulta, en materia de fusiones de activos, a 
riesgo de que las autorizaciones se concedan al margen de to­
da salvaguardia de la competencia, en funcién dnicamente de • 
motives técnicos* Se plant©a, pues, entre ordenamiento anti • 
trust y derecho especial el mismo divorcio que en la banca ai 
tes de la reforma de 1966, con la agravante de que, por lo mi 
la ley de fusiones bancarias de I960 indicaba^ aunque insufi • 
ci entera ente, la iBcesidad de considérer el efecto posible sob] 
la tensién del mercado(163).
Como no podia menos de suceder, el gas natural ha - 
tenido su caso Piladelfia, por decirlo familiarmente, es de­
cir, un litigio suscitado por una pperacién conoentradora da 
gran alcance, y para mayor analogia, ese litigio también se- 
oonoce con una denominacién geogréfica, concretamente El Pas( 
famosa localidad fronteriza, por llamarse El Paso Natural Ga< 
Company la firma protagoniste. Esta suministraba ya en noviei 
bre de 1956 nds del cincuento por ciento del consume de Cali­
fornia y llegé a un acuerdo de can je de sus acciones por las 
de su rival Pacific Northwest Pipeline Corp., que seria absoi 
bida, por lo que/hacia mayo del aho siguiente, se habia hech< 
efectivamente, con el 99,8^ del capital, Los antecedentes err 
significatives: Pacific Northwest, era propietaria de un gasc 
ducto que, construido en 1954, uni a los yacimientos de San -
Juan (Rueyo Mé.lico) al Estado de Y/ashington limitrofe del Ca­
ll 63) La ùnl ca g 18 PO si c i On de coord inaciôn con el 'd'erecbo an­
titrust es el articule 20, apart. £, de la Ley del Gas- 
Natural, en virtud del cual cuando la Comisién de Eaergia tex 
ga noticia o indicios de una violacién cualquiera del ordena- 
nientre antitrust, deberd trasladar las pruebas de que dispoi 
ga al Fisc aï Béneral, quien incoard "discrecionalmente" el - 
oportuno procedimiente criminal. Este precepto es nanifiesta- 
mente poco utilisable, por no decir inaplicable, a los proyec 
tos de fusién, donde es la propia Comisién quien, al dar su - 
aprobacién, se convierte en legitimadora de un posible acto - 
de restriocién competitive. La Comisién es, en este supuesto, 
juez y parte hasta cierto punto.
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nadd, y servie la costa noroeste del Pacifico, Mds tarde - 
obtuvo autorizacién para recibir gas canadiense y extender- 
su red de lineas conductoras, y, por fin, adquirié, en las- 
lindes de su gasoducto, determinados yacimientos de las Mon 
tahas Rocosas. Ademds en 1956, Pacific, que no renunciaba a 
su aspiracién tradicional de expandirse por su cuenta en Ca 
lifornia, traté de asegurarse en exclusive el suministro al 
mayor consumidor del Sur de ese Estado, la firma Southern - 
California Edison Co., que se abastecia de El Paso a través 
de un distribuidor, y sin garantie contractual de continui- 
dad, Sin embargo, después de largos forcejeos, fue El Paso- 
quien consiguié, rebajando el precio de venta, alzarse con- 
la codiciada exclusiva, episodio que no desalenté a Pacific/ 
hasta que por fin se concerté la absorcién, segén lo expues 
to,
El Departamento de Justicia aprecié en la compra - 
accionaria una violacién del articule séptimo de lo Ley Cla^ 
ton y demandé ante los Tribunales( julio de 1957) a EL Paso 
que, alarmada, solicité de la Comisién Federal de Energia - 
permise para adquirir los activos fisicos de Pacific , y la 
Comisién lo concedié. Demandé entonces el Estado de Califor 
nia a la Comisién y el Supremo fallé, segén dijimos, que la 
autorizacién debia ser anulada, por encontrarse la compra - 
accionaria sub judice. argumentando que, a diferencia de las 
fusiones aprobadas por la Comisién Interestatal de Comercio, 
a las cuales la Ley del mismo nombre (artic. 11) concede "in 
munidad" express frente a las leyes antitrust, las operacio­
nes que autorice la Comisién de Energia no gozan de este ré­
gimen de favor. El Tribunal suspendié, pues, la orden aproba­
toria de la Comisién 3^ décrété la confirmacién de los autos.- 
Por su parte, a la vista de la téctica de EL Paso, el Departa 
mento modificé su demanda (octubre de I960), extendiéndola a-
la adquisicién de los activos.
EL Tribunal californiano de Distrito dispuso que no 
cabia apreciar reduccién de competencia en el érea del artic 
lo séptimo, y desestimé la demanda, EL Supremo concedié el 
certiorari solicitedo por el Gtobierno Federal y casé la sen 
tencia, ordenando en términos tan lacénicos como severos al 
Tribunal de Distrito "la desposesién sin demora", como casti 
go de la actitud de los encartados, que, noticiosos de la ac 
sacién"casi desde el principle", trataron de soslayarla bus ■ 
cando el apoyo de la Comisién de Energia, Veamos a continua 
cién los considerandos sobre la cuestién de merma de la compi
tencia(164).
Para el Supremo, los autos ofrecian material de - 
prueba "indisputada", y por lo tanto se imponis la conclusié: 
de que "el efecto puede ser el de reducir sustancialmente la 
competencia". La cuestién era determinar si la adquisicién s; 
ponia una tendencia suficiente a la mengua de competencia, o 
si esta se contrarrestaba por el argumento de que Pacific - 
Northwest no habria podido, como tal entidad ind ep end i ente,- 
obtener contrato alguno de abastecimiento a las distribuido- 
ras californianas, 0 recibir el gas o la financiacién sufi - 
ciente para proyectar un gasoducto propio hacia California,- 
o formular, en fin, un proyecto aceptable a los ojos de los- 
autoridades supervisorss.
Invocando los precedentes de Brown Shoe y Philadel­
phia National Bank, segün los cuales se trataba no sélo de - 
impugnar las mermas efactivas de competencia, sino las proba 
bles, el Tribunal Supremo subrayaba, en primer término, que, 
aun careciendo de oleoducto propio en California, Pacific - 
Ti64) tfnifed States v. El; ï*asb Natural (xas ùo, et al., 373 •u.sT'yw-ri'gë/üLTV'er tj'm m Vop.' oi'i:; va‘Æ."'i’g?-i58).
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Northwest hahfa side "factor sustanoial" de rivalidad en es­
te mercado, ya que si EL Paso era el dnico proveedor efeoti- 
vo de gas prooedente de otros Estados an una zona oono la ca 
liforniana, cuya demanda crecla a un ritmo anual estimado - 
de d o soi entos mill ones de pies cdMcos per dla, Pacific con^ 
titula el otro gran gaspducto al oeste de las Montahas Roco- 
sas. Aunque joven, era prdspera y lo bastente fuerte para - 
que EL Paso se aviniese a firmer centrâtes ,de intercanbio - 
con ella. En segundo término, el episodic de Edison demostra 
be la importancia que EL Paso conferfa a Pacific como "conpe 
ti.dor potencial”: Hay que medir, continueba el fallo, el ofec 
to de una cone entra cidn empresarial en un mercado por la natu 
raleza o amplitud de ese mercado y por la cercanla de la com- 
pafila absorbida, por su ambicidn de entrer en él, sus recur - 
SOS, etc.; y asf, el hecho de que Pacific nunca vendisse gas- 
en California no desvirtuaba su posicidn de "factor competiti 
vo”, como tampoco la desvirtuaba su fracaso en el episodio - 
■ Edison. Seme .jante argumente habrla side de peso tal vez en un 
mercado saturado, pero de ningun modo en el californiano,que- 
estaba en plena expansidn. La realidad es que Pacific gozaba- 
de "proximidad” al mercado de California, y que, de permane- 
cer independiente, habrla intentado "explotar su formidable - 
posicidn geogrdfica". Se sabla que, por de pronto, existlan - 
dos gasoductos para el servicio de lo zona, ademds de El Paso, 
y que uno de elles trala el combustible nada menos que desde- 
el Canadé, lo cual probaba las opprtunidades que subsistieran 
para Pacific Northwest de no haber sido absorbida, tanto mds- 
cuanto que no era una compaiila débil ni en quiebra, ayuna de- 
experiencia o recursos, sino propietaria de uno de los dos mayo 
res gasoductos interestataies de las Montanas Rocosas, con - 
grandes réservas y buena técnica empresarial»
o) Los transportes terrestres? exencidn parcial del— 
ordenamiento antitrust.
Ya se ha expuesto que, en virtud de la Ley de Coner- 
cio Interestatal, los "transportistas pdblioos" (common ca - 
rriers ) quedan ex entos de las leyes anti trus t ^ ue, en lo toca 
te al ferrocarril, la Ley de Transporte Nacional de 1920 de - 
clard exinidas de persecucidn judicial las fusiones que autc- 
rizâse la Conisi(5n de Coaercio ïnterestatal(ICC) en el narcc- 
de sus planes de réorganisacidn del sector. La raz<5n de este- 
trato de favor reside a la vez en consideraciones técnicas - 
y en razones de seguridad econdnica nacional; por una parte,- 
el peligro de una conpetencia ruinosa para todos entre ferro­
carril, autondvil, aéroplane y barco(sobre todo para el prine 
ro), atendido el volumen ingente de las inversiones necesaria 
por otra, la virtual iuposibilidad de aplicar la seleccidn iia 
tural de los nds aptes por el juego del mercado a un sector - 
que canalisa el trdfico nacional de bienes y productos y cuyo 
colapso acarrearla un infarto cardiaco al sistema econdmico,— 
No es, pues*, sorprendente que desde hace décadas el Tribunal- 
Supreme hays solido confirmer las autorizaciones de la Comi - 
sidn de Comercio Interestatal en materia de amalgamas impug - 
nadas por el Departamento de Justicia como presuntamente res­
trictives de la conpetencia, y que el propio Departamento ha— 
ya consentido la consumacidn de actes fusionistas de dimensi6; 
extraordinaria. Asi, en el caso Seabord Air Uine Railroad Corn 
pany (328), el ndxiuo foro sostuvo que la ICC podla aprobar - 
la integraci($n de dos ferrocarriles rivales sin necesidad de- 
pronunciarse sobre si la. opéraoi<5n infringia el articule s^>— 
timo del texte Clayton, bas^ndose sinplemente en la prioridad 
del interés general en cuanto a mejora de servicios, mayor se 
guridad de funcionaniento y ces tes mds bajos. Quizd esta juri, 
prudencia haya contribuido a que en 1967 se consumera la mayo:
fusidn ferroviaria en la historia del pais al unirse^ tras una- 
larga década de negociaciones con las autoridades federales e- 
Ino id entes judiciales, la primera y la quinta companies de la­
ne ci<5n, Pennsylvania Railroad y Hew York Central respectivam^ 
te, en una nueva sociedad Pennsylvania Hew York Central Trans­
portation Co,, abreviadamente Penn-Centrai.
Sin embargo, en los dltimes anos se ha registrado un 
importante litigio en materia de concentracidn ferroviaria, - 
llamado "caso de las Llneas del Horte” por interesar a dos - 
grandes comi^ aîilas que cubren el septentrion, entre Minnedpo - 
lis y St. Paul al Este, y la costa del Paclfico, al Oeste,con 
cretamente Great Northern Railv/ay Company y Northern Pacific- 
Railway Company, mds très filiales, una de las cuales, Burling­
ton : propiedad con junta de ambas, se extiende a través del Me­
dio Oeste hasta el Golfo de Mijico, La verdad es que las dos - 
firmes trataban de integrarse desde hacla setenta y tantos anos 
y como se recordarO, el aïio 1904 fueron derrotadas en el réso­
nante asunto Northern Securities, primera gran victoria de la- 
Ley Sherman, En 1961 sblicitaron, con arreglo al artlculo quin 
to de la Lêyde Comercio Interestatal, el preceptive permise - 
de la ICC, la cual lo denegO, tras un largo procediniento.Repi 
tieron los solicitantes y la Comisidn volvid sobre su acuerdo- 
aprobando la operacidn, no sin que entrambas companlas accedie 
ran a condiciones que, entre otros propdsitos, pretendlan sal- 
var la posicidn competitiva de la tercero compaîifa de la regi6n 
Milwaukee. En mayo de 1968 el Departamento de Justicia instd - 
la anulaci6n dé la ord en, alegando que la Comisi6n que no ha - 
bfa considerado las consecuencias adversas para la zona Norte, 
pero el Tribunal de Distrito did per unonimidad la razdn a la- 
Comisidn, despuds de haber suspendido la operacidn mientras - 
se sustanciaba la causa. Apeld el Gobierno al Supremo, soste -
niendo que, a pesar del articule quinte, no procedla aprobar- 
integraciones de companlas en buena situacidn financiers y al 
misçio tiempo competidoras, a menos que se probara, y dste no- 
era el supuesto, falta o deficiencia grave en el servicio o - 
' que se desmostrara que gracias a la amalgama se conseguirlan- 
beneficios inasequibles de otro modo. Sin embargo, el Supremo 
rechazd el recurso, también por unaninidad (caso excepcional) 
alegando que, primero al aprobar la primitive Ley de Comercio 
Interestatal en 1887, y mds tarde al votar la de Transporte - 
en 1920 y su revisidn en 1940, el Congreso quiso faciliter - 
las operaciones integradoros, en la medida en que coadyuven - 
a la eficacia del sistema, y anadiendo, con base en folios an 
• teriores, que la competencia es sdlo uno de los diversos fact 
res que la Comisidn debe estiuar en la perspective del artlcu 
lo quinto, Ademds, estaba demostrado que la fusidn daria luga 
a ventajas y ahorros de coste, y, por ultimo, las cl^usulas 
relatives a Milwaukee preservoban para todos los expedidores 
del litoral Paclfico la subsistencia de una alternative al se 
vicio de las dos entidades fundidas.
El iltimo acontecimiento determinants en el ramo fe 
rroviario ha sido la promulgacidn en 1970 de una Ley sobre el 
transporte de viajeros (Rail Passenger Service Act.# 84 8TAT. 
1*327), por la que se autoriza a las diferentes sociedades fe 
rrovlarias del pals a reagrupar sus servicios de transporte a 
media y^  larga distancia en una sociedad inica(Rail Passenger 
Corporation, abreviadamente Amtrak). de carieter semi-piblico 
creada para coordinar a nivel nacional el servicio de viajero 
y poner a las companlas ferroviarias nuovamente en situaciin 
de rivalizar con las Ifneos oéreas y las de autobuses, y cuyo 
capital inicial se constituye por una subveneiin del Gobierno 
Indiscutiblemente, la Ley se debe a la résonante y catastrifi- 
ca suspension de pages del coloso P enn-C entrai, a los très aiî(
8808808 de SU naoiiiiento, y représenta el fin de toda una é'po 
ca en lanacidn prototipo del capitalisme privado. .
Una lectura superficial podrfa llevarnos a la conclu- 
^iOn de que tànto el Tribunal Supremo corne el Congreso ban - 
desahuoiado el ordenamiento antitrust de los transportes terres 
très, Nada mis alejado, sin embargo, de la realidads en primer- 
lugar, la causa permanente (estructural, como dicen los econo - 
mistas) de esta dispensa no es otra que la competencia despia- 
dada que hacen al tren él camiin, el autobis y el aviin; se - 
restringe.pues, la competencia d entre de un sector precisamen- 
te porque hay sobrada émulacion desde otros sectores. En segun 
do lugar, sigue ihcilume el dispositive legal que. permits al - 
Departamento de Justicia impugnar judioialmente todas las a mal 
gamas que, aprobadas por la ICC, le parezcan restrictives, y,- 
por iltimo, tanto la ICC como, en su caso, los Tribunales pro- 
ouran supeditar los actes fusionistas a condiciones y garanties 
que salvaguarden la competencia efectiva.
IJ.-Las conexiones de cargos directives: evoluciin y situacion 
actual. _____  ' ■
Como se recordari, el articule octave de la Dey Clay­
ton inporpori uno de les puntos esenciales de la plataforma - 
electoral del Presidents WILSON al decretar la prohibiciin de- 
inter conexiones de puestos rectores en empresas competidoras,- 
fenimeno'que se conocia con el nombre de "interlocking directe 
rate". El texte del precepts decias "Ninguna persona serd al - 
mismo tiempo director en dos o ods corporaciones alguna de las 
cuales tenga capital, excedentes y bénéficiés sin repartir por 
valor total de mds de un milldn de dolares, dedicadas total o- 
parcialmente al comercio, y que no sean.bancos, asociaciones - 
bancarias, companias de depdsito y transportistas ordinaries - 
sujetos a la Ley de Comercio Interestatal.... si esas corpora­
ciones son o han sido hasta ese nomehto competidoras, en virtud
de su négocié y del lugar donde funcionan, de tal modo que - 
la elininacidn de conpetencia mediante acuerdo entre elles - 
constituiria una violacidn de cualquier de las leyes antitms
3e advierte que el texte no prohibe la prdctica in ra- 
dice, no la proscribe de modo absolute, sino que solo la de - 
Clara ilicita para el caso de que se trate de empresas conpe- 
tidoras en el présente o en el pasado, y ademds de que la eli 
minacidn de la rivalidad entre ellas sea ilfcita con arreglo- 
a la Ley Sherman o a la propia Ley Clayton, La consecuencia - 
es que la compatibilidad de cargos administratives y rectores 
constituye hoy en dia uno de los rasgos tipicos de la estruc­
tura econdmica norteamericana, y que de ella toman pretexts - 
économistes, socidlogos y politicos para denunciar la "oligai 
quia" del sistema, no sin superiicialidad y exageracidn,como- 
siempre sucede con los fendmenos espectacularos. Por eso cree 
mes oportuno analizar en los pdrraios venideros la verdadera- 
magnitud del process.
Los aîlos 1914 a 1920 y la década siguiente no sAo - 
calendaron incrementos apreciables, aunque no décisives, comc 
se ha visto, en la concentracién de los sectores bésicos, sir 
también el desarrollo de la red de interconexiones personalee 
y ya en 1930 un estudio del National Resources Committee(163) 
comprobé que 225 de las 250 mayores corporaciones tenian por 
16 menos un directive que al mismo tiempo era miembro del Cor 
seje de Directores de otra de elles, y descubrié ademés que 1 
de esas. sociedades pertenecian a "...echo grupos de interoses 
mds o menos claranento definidos".
Durante el New Deal rooseveltiano, las investigacionee
del Comité Econémico Nacional Transitorio llegaron a rozar
el problems perq,s6lo de modo incidental, y en definitive el
(l6ÿ) %r. lÈ^ RÉÉR' prof es or ad junto en la üniversiâa
de Saskatchewan, The interlocking directorate, en Amerl 
can Economie Review, junio"%8 Ï969, pâgina 3l’4. '
lînico resultado tangible en el piano legislative fue la pros- 
cripcidn de la siciultaneidad de puestos directives en las em- 
...pr esas de banc a o d e  servicios pilblicos(l66).
A ralz de la Segunda Guerra Mundial public6 el Depar 
tapente de Justicia un estudio sobre el fenémeno, manifestan- 
do que su politico consistée en tratar sin formalismes proce— 
sales con las personas implicadas y convencerlas de que dimi- 
tieran volimtariamente, antes que entablar persecucl6n judi - 
cial, Sin embargo, en febrero de 1952, y sin perjuicio de rea 
firmer su intencién de proseguir por la via pacffica, el De - 
portamento interpuso cuatro demandas por concepto del articu­
le octavo, meses dés pués de que la Oomisidn Federal de Comer­
cio redactara un informe muy documentado • De todos modes, - 
fue unà/iniciativa sin mayor surco en la histdria de la lucha 
antitrust. El date decisive es que entre la fecha de entrada en 
vigor de la Ley Clayton y el 31 de diciembre de 1965, el De - 
partamento unicamente planted diez demandas en el marco del - 
artlculo octavo y trece la Comisidn Federal de Comercio, de - 
las que doce fueron abandonadas por d imisidn de los encausa - 
dos(l67)^y la décimotercera termind en una orden consentida - 
de c es e y desistimiento, Cierto es que ademds la Comisidn ba- 
combatido la compatibilidad de cargos a trbvés del artlculo - 
quinto de su Ley fundacional, por concepto de conpetencia dos 
leal, y que el Departamento ha empleado en algunâ ooasidn la- 
Ley Sherman,, y .se podrla inclus o a rgüir en favor de las auto— , 
ridades fédérales que si no han litigado mds, es porque muy a
menudo han tenido éxito en sus negociacioneé con los presuntos
(166) Asi, la Dey ^ a ne a ri a de l535CÏjeÿ Dùblica Ns 7’4"*3Û^ , de - 
23 de agosto); Ley de Compafilas Holding de Servicios Pii-
blicos del mismo ano, en su articule l7, pdrrafo c) ; la Ley de 
Comunicaciones Fédérales de 19 de junio de 1.934, artlculo 212; 
y la Ley de Aviacidn Civil de 1.938, hoy sustitulda por la, Fe-^  
deral Aviation Act. de 1958(Ley Publica 85-726/ de 23 de ag^to
T T ï ï m r r m r .  -
(167) Cfr. ARTHUR H. TRAVERS, JR., Interlocks in corporate pana 
gement and the antitrust lav/s, en Texas"^aw'Review♦’ Vol#46, iu-' 
TTb-'-d-e'Tg-SHf prg:’*82r:— ~  ■...»
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encartados, y porque la propia existencia del artlculo octavo- 
ha supuesto un freno psicoldgico. loro no por eso deja de sub- 
sistir la fundada impresidn de que, segdn ha dicho con ironla- 
desplazada y cruel un autor (168),"el ataque del Gobierno a la 
conexiones societarias bajo las leyes antitrust se ha llevodo- 
con toda la notoriedad del exito y fervor que caracterizaron - 
las principales caupohas del ejército italiano en la Segunda - 
Guerra Mundial".
En todo caso las conexiones personales entre los Con- 
sejos directivos do las grandes sociedades norteanericanas han 
continua do desarrolléndoseyaunque no tanto cono se tenia, segil 
deauestra un estudio elaborado para 1965(169)# EL Comité de - 
Recursos Nacionales habla seleccionado en 1935 las doscientas- 
oayores corporaciones no finaneieras y las cincuenta primeras- 
de tipo financière, por volumen de actives; el estudio de 1965 
ha escogido un gruposernejante, basdndose en las listas del - 
Fortune Directory. Claro es que las doscientas cincuenta de - 
1965 no eran las mismas de 1935, pues solo ciento cuarenta de- 
las de 1965 podlan identificarse de node inmediato en la lista 
de 1935, pero de todos modos el netodo sigue siendo cientlfi - 
camente vélido. He aqul los cuadros comparativos(los dates de-
1935 son, evidentementey los del Comité):
TABLA i.- Distribucién de^puestos directivos:
P
Niînero de Ndmero""*'’"Rtîmero
puestos ocupados de total de personas puestos
1.965 ,
Numéro Numéro
de
personas
de 
puestos
-------- - '2234----- '"""2234"" -----"25UT""..
2 .303 606 372 744
3 102 306 123 369
4 48 192 49 196
5 19 95 13 65
6 6 ‘ 36 ' 5
7 6 42
8 3 24
9 . .. . 1 . 9 . 1
'
Total: 2 *722 3544 . 3165 4007
xriii. V xul i O  « U  p  . L, JL U . #
Cfr. PETSTSTIBCüLEÏ, op.oit.
De este cuadro se deduce que el aunento del nûnero — 
de total de puestos, c one retament e de 3.544 a 4.007, es bas - 
tante moderadr^ cmmfi Al total de personas titular es
de 2.722 a 3.165. Si nos fijamos en ei niînero de personas que 
en 1935 tenian dos o mds cargos y lo comparamos con la misma- 
magnitud referida a 1965, observâmes que las cifras son res - 
pectivamente 488 y 562, y que arrojan una diferencia proper - 
cionalmente mener que los ndmeros totales. Incluse qabe apre- 
ciar una tendencia inversa si se cotojan los puestos totales- 
dCUpados en 1935 y 1965 por una persona que al mismo tiempo - 
era titular de otros (0 sea, los de todos los renglones menos 
el perimero): efectivamente, 1.502 cargos eran simultaneados- 
por asi decir, en 1935 y sdlo I.404 en 1965. Se advierte, a de 
.mds, a primera vista, que si en 1935 habla entre los directi­
vos de las doscientas cincuenta primeras sociedades quienes - 
pertenecian a seis o nés de elles, en cambio no quedaba ningu
na en esta situacidn el ano 1965,
La conclusidn es, pues, al menos prima facie, que la 
magnitud del fendmeno ha crecido en minima medida, y que des­
de lùego sus monifestaciones 0 aspectos extremes han disminul 
do proporcionalmente, lo cual se confirma con el détails de - 
que, segiln otro cuadro que se elaboraba comparando, no los - 
puestos ni el ndnero de individuos, sino los sociedades o cor 
poraciones mismas,dn 1965, estaban interconectadas 233 compa- 
illas, es decir, s6lo ocho nés que las 225 del ano 1935. Ahora 
bien, quizé el detalle nés interosante para nuestra exposicién 
es la estimacién del ndmero de vihculaciones directoriales - 
entre f irma s competidoras en 1965: asl, 133 conexiones, de un- 
total de 1.049 en el ramo industrial atricto sensu; ninguna de
un total de 97 en el sector comercial; 25 entre 265,. en los -
transportes; 2 entre 309, en los servicios piiblicos. Sumadas - 
estas cifras para toda la parte no finanoiera de la economla -
americana, daban 1720 conexiones on total, y s6lo 160 entre - 
conpetidores. La situacidn no era la nisna para el sector fi- 
nancieros en bancos, de 514 vinculos intersocietarios, 82 afec 
taban a conpetidores; en seguros de vida, de 246, 55 se anuda- 
ban entre companlas rivales. En definitive, sendos totales de- 
760 y 137. Si puntuslizanos los porcentajes respectives, resul 
tan el 9,3% para las empresas de carécter no financière y el - 
18%. Si se adicionan los totales para el conjunte del sistena- 
econénico, se obtiens 2.480 nexos intersocietarios y 297 nexos 
entre conpetidoros, y el porcentaje de los segundos respecto- 
a los primeros es del 11,9%, resultado que inspira al autor - 
la afirmacidn évidente de que a proxina d a ment e una conexién de 
cada ocho se da entre empresas competidoras.
La impresidn que se deduce es que, por una parte, 
han errado palmariamente las Casandras, marxistas o no, que - 
precisamente hacia 1932, en la era rooseveltiano, profetiza - 
ban la inexorable absorcidn de la économie nacional por dos - 
cientas empresas gigantes para la mitad del siglo,y, nés adn, 
el enseîîoreamiento de esos doscientos colosos por una oligar- 
qula poco menos que inexpugnable. Ahora bien, no cabe descono 
cer que el fenémeno del pluriempleo, si se nos permits un - 
término castizo de la sociologia espaiiola, tampoco tiende a - 
desaparecer ni siquiera menguor, y que, sobre todc^  las autori­
dades federales no han logrado evitar que casi el doce por - 
ciento de las empresas competidoras en el con junto del siste­
ma estén vinculadas entre si por uniones personales que soca 
van el espiritu de lucha y dinamismo. No ha lugar a pesimis - 
mos jeremiacos, pero tampoco hay base para el optimisme pan - 
glosiano. Por lo tanto, se impone examiner en los pdrrafos pré 
ximos las lagunas y defactes de la legislacién y si se han for 
mulado o no en los dltimos ahos propuestas concretes de refor­
ma.
Por de pronto, tanto el Departamento de Justicia co­
mo la Comisién Federal do Gomércio denuneiàn tenazmente diver­
ses fisuras en el artioulô octavo y han pedido més de una vez- 
desde 1950 su modiflcacion, Concretamente cuatro son las grie- 
, tas sehaladas; en primer lugar, que el articule unicamente es 
aplicable cuando la persona en cuestién es director en senti- 
do. formai de las dos companias de que forma parte, no si es - 
director en una de ellas y ocupa en la otra cargo distinto,por 
alto que sea y aunque fuhcionalmente equival^a 0 un puesto - 
de direccién? segundo, que el precepto no cubre las conexiones 
"verticales", es decir, las que se dan entre dos companias - 
^ue, situadaG en escalonos sucesivos de produccién o distribu 
ci6n, se relacionan como de proveedor a cliente; tercero, la- 
norma no alcanza a las conexiones "indirectas", por ejemplo,- 
las que pueden : surgir entre dos companias competidoras a tra- 
ves del Conseje directive de una sociedad de inversién que - 
tenga colocados parte de sus fondes en esas firmas; y en cuor 
to y ultime término, quedan fuero las vinculaciones entre aom 
. pailias que horizontal 0 verticalmente sélo tienen relacién - 
pptencial.
En 1964, el Représentante CELLER, coautor de la re - 
forma del articule séptimo y présidante a la sazén del Comi­
té Judicial de la Gdmara baja, postulé una nueva legislacién- 
mds severe, y dié instrucciones al personal técnico del Subco­
mité Antitrust para que hiciera un estudio y formulera recomen 
dapioîies. Efectivamente, el grupo de trabajo élaboré una pro- 
posicién de ley conforme a lo sugerido por las autoridades - 
fédérales, y en octubre de 1965 CELLER presentaba una propues 
ta (H.R, 11.572) articulada.Sin embargo, el texte perecié en- 
el Comité, al expiror el periodo legislative ném. 89 del Con­
gres 0. En nero de 1967', CELLER reprodujo virtuaü^ente el pro- 
yecto, pero no tuvo mijor fortune. En todo caso, precisemos -
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que, eegdn la proposicién de referencia, séria ilegal que:- 
"una persona cualquiera que sea directors alto funcionario- 
o empleado con funciones de direccién, de una empresa dedi- 
cada al comercio, ejerza sinultdneanente el cargo de direc­
tor, alto funcionario o empleado con funciones de direccién,
0 tenga un représentante o delegado (nominee) que haga sus - 
veces como director, alto funcionario o empleado con funcio­
nes de direccién, en otra empresa que (a) sea competidora 
efectiva o en potencia; (b) sea cliente o proveedor c fuente 
de crédite o capital, efectivamente o en potencia, o (c) cu- 
yp principal négocie de hecho o d e  propésito consista en te- 
ner aociones de otra empresa en el comercio o en controlarla'
Por lo demas, CELLER préconisa el limite minime ac­
tual del millén de déiares y prevé una excepcién para el cas 
de que una de las empresas posea directe o indirectamente mds 
del cincuenta por ciento de.las acciones con derecho a voto - 
de la otra, o de que nés del cincuenta por ciento de esas 
aociones en cada una de las firmas se encuentre inmediata o- 
traslaticjamente controlado por la misma persona. Pinalmente, 
el proyecto faculté al Fiscal General para autorizar un vincu 
lo directorial si se desmuestra cumplidamente que el nexo es- 
compatible con los "objetivos de las leyes antitrust, conside 
rados todos los elementos de juicio pertinentés".En esencia^- 
como apuntan algunos comentaristas(170), el proyecto pretende 
establecer una ilegalidad per se. para los nexos directoria - 
les no régulados hoy por el articule octavo.
Algunos autores han tratado de construir un ensayo- 
inductivo de la parva jurisprudencia existente (ARTHUR TRA -
' X / ' ' ' 'VERS, jr., por ejemplo). Asi, se afirma a la vista de senten-
71707 Ter nüevaménte el trabajo de AMŒÜK jr,, en -
la Texas Law Review, pdginas 833 y siguientes.
ciae COî^ Içi del oseo - Estados Uiildos v. Sears # .Roebuck & Go # 
(Distrito Sur de Nueva York, 1953)s que se ha llegado virtual- 
nente a declarar ilégalés per se las conexiones entre companies 
competidoras, y se razçna con acierto que asi debe ser, ya que, 
evidentemeiite, la presencia simultané a de, un directive en dos- 
0 nÔB conpaiiias rivales no puede obedecer a mds designio que - 
el de restringir la conpetencia, aparté de que, a menudo, la - 
conexion directorial no es nds que efecto y oanifestacién de- 
un aauerdo o pacte colusiyo entre las. enpresâô. En cambio, - 
no esté tan clara la opcién en materia de conexiones vertica­
les. Salvo en casos particulares, el nexo entre proveedora y- 
cliente a través de un consejero o administrador comdn no ac_a 
rrea a la competencia impedimentos insuperables, y, por otrâ - 
parte, estimula .frecuentemente diversas majoras técnicas en el 
comercio. En conjunto, nada indica que los Tribunales se pro - 
pongan estabiécer una régla de ilicitud per se. Tampoco s© per 
fila, en fin, una solucién categérico para el supuesto de fir­
mes "competidoras en potencia", ya que, salvo excepcién, toda- 
firma es en teoria competidora o rival posible de otrà, aunque 
qüepa esperar que las autoridades federales aprecien en un caso 
concreto un peligro de restriccién eventual de competencia y - 
que si los directivos implicados en lo interconexién no se - 
avienen a dimitir, el asunto suministre asl a los tribunales - 
ocasién de pronunciarse.
Senaleno^ por dltimo, que el ortlculo décime de la - 
Dey Glayton prevé, en lo especlficamente relativo a las cohexio 
nés verticales que afecten a companies de transporte, una garan 
tla que podrla servir-de modelo, si el Congreso se decidiera - 
a extenderla al conjunto del sistema econémico, como defensa de 
la igualdad de opprtunidades competitivas fronto a la comunidad 
de directivos entre empresas proveedoras y empresa clientes. - 
Se dispone, en efecto, que cuando un "transport!sta ordinario"
oonoierte transacciones en valores, abasteciuientos u otros • 
articules do concrcio o suscribir un contrato do construcci<fc 
o oonsorvaclén por valor total do nés de cincuenta nil déla - 
res al. aiio,. cpn una conpallla o enpr.osa cualquiera en que fi^ 
r© cono présidante, directive, jefe do ventas o de conpras - 
una persona quo al propio tienpo desenpehe uno de estos cargo 
0 funciones en la .enpresa transport!sta, deberé la transaccié 
o contrato vérifiearse inexclusivauente por concurso de of er 
ta 3 ( c ODP et! tlv© bidd ing ) con las garantias de public id ad. y pr 
cediniento que establezca la Conisién de Coaercio Interestaia 
a la cual habré que conunicar el resultado del concurso en lo 
tréinta. dla s siguientes.
34. Balance de la politico antitrust y de la concentracién - 
eoonénica en las dos dltinas décadas. -
Vainte anos son ya periodo suficiente para analizar- 
con perspective histérica, sobre todo en contraste a la prinj 
ra nitad de siglo, céno ha evolucionado la ©structura indus­
trial, y qué influencia ha ejercido la legislacién y jurispru 
dencia de fusiones ■ .onto nés cuanto que ha sido precisamente 
a partir de 1950 cuando te surgido una llnea definida de accié 
en la Administracién y los Tribunales. ^
_ . a) Le, .évolue i én d e _1 ^s oper acio nés c one entravera s des-
de, la Segunda Guerre Hundial.- .....
En primer lugar, es inexcusable ,-reconocer que a par­
tir de 1949; .silo que, segun la Comisidn federal de Comercio -
(171), registré el nivel nlnimo de la postguerra, los Estados 
Unidos experimentan un tr emend o proceso de agiutinamiento que 
se ha acelerado en la segunda mitad de la década 1960-1969 y- 
no lleva trazas de parar, si bien con fluctuaciones interanun 
les. Asl, de 1950 a 1953 lo tendencia fue discretamente as -
(ÏTÏ/ Ver Informe anuaï relativo aï ano fiscaT finalizado eï- 
30 de junio de 1967, pégs. 42 3^ siguientes.
o-ondente; en cambio, en 1954 y 1955, el ndnero de f^islones - 
y adquisiciones expérimenté füerte incremento^ noyiniento que 
se prolongé en 1956. Por el contrario, 1957 y 1958 fueron de- 
relative relajaoiento. Desde 1959 se reanudé el impulse prdcti
h  ~
camenty puede deoirse que, salvando breves pérdidas de veloci- 
dad, la carrera fusionista ha pasado del trote ligero al galo­
pe tendido, si bien en los dos éltimos ahos nuevamente parece- 
apuntar otra deceleracién. De todos modes, las concentraciones 
recientes, concretamente las del -quinqùenio 1965-1969, no han- 
consistido tanto en fusiones clésicamente horizontales, cuanto 
en integraclones verticales y sobre todo en aglutinamientos he 
terogéneos de la variedad "conglomerada", con lo que résulta*- 
un incremento absolute en la magnitud de les actives, pero no- 
neoesar lament e un incremento relativo del podèr de mercado de-
. . ...... '' y
las grandes empresas, que .es lo esencial en la perspective an- 
titrust .
No henos creldo necesario citer cifras détaïladas pa­
ra el période de 1950-1960. Dlga mos s implement e que de 1951 a- 
1960 inclusive desaparecieron "por lo menos" T..588-empresas in 
depend lentes (172) como resultado de fusiones y edqulsiciones- 
societarias, y de esta cifra total nada menos que 1#050 opera­
ciones correspond ieron a 1950 y 1.012 a I960. Es mucho mds in- 
teresante estudiar la décéda, siguiente, que acaba de expirer,- 
ÿ como ihtroduccién reproducimps unos cuadros de la. Comisién - 
Pederal de Comercio en su estudio especial dé 1968 sobre la - 
concentracién de la economla nacional a traves de amalgamas so 
cietarias (173):
(172) KRONSTEIN MILLER & DOmiER, op.cit.. pégs. 99-100
(173) Current Trends in Merggi- Activity. Otra s fu entes como la 
so’c'iécfad consulTôra w .t7 Crimm & Oo . de Chicago, dan ci­
fras dis tintas para algunos aiIosTT^^""eo^plo, para 1.967* Grimm 
ha calcûlado 2.975 adquisiciones,es decir, 691 més que la FiC - 
y para 1968, nada menos que 4.462, lo que supone 459 mds. Pero- 
en definitiva las diferencias no alteran el sent id o general de­
là corrlente estudiada.
—  J4-0 -
• Adquisiciones 
1960..1961..1962..1963..1964..1965..1966..1967..1968..
'1345. .1724..1667. .1479. .1797. .1893. .1746. .2384. .4003.,.
'v : y Ahorà bien, èl à spec to fundamental es, a juicio de- 
, econoLiistas de la Comisién, que se han multiplicado lite- 
rlemsnt6 la s adquisiciones de firmas grandes, entendiendo por 
grandes las que tienen actives superiores a diez millones de- 
r délsres; y aumenta el volunen total de actives a que afectan- 
.las operaciones fusionistas. A tenor de les dates publlcados 
: en el lapso 1948-1968, han sido absorbidas 1.277 "companies 
manufactureras y mineras" con actives de diez millones de ddl 
res 'O més, segdn la siguiente tabla:
Afio
N6 filmas 
adquiridas
. . . . . . .
ï#5o :::::::
1951 ......
1952  ....
1953 .......
1.955
*#####
19 57 ........
1958 ....;.
1959 .......1960 ;
1961. ..
1962
1963 ..
1964 U.....
1965 ......
1966 ......
1967 .......
. . . . . . . . . . .
.. 
..
4 
. 5
4 •.  ......
9 ....... .
13
23
3 5 ........ .
67 ............
49
39
64
62
59 ............
72
68
91 . . . . . . . . . . . . .
9 3 ...... .....
1 0 1  .
1 6 9 ..... ......
192  ...... .
# # e e # #
Actives
(millones de ^ )
65 ....
67 
173 
201 
327
679 
1420 
2115 
2036 
1459 
1118 
1958 
1708 
2129 
2192 
2917
2798 
3900
4100 
8222 
12616
Pronedio
actives
16
13
43
22
25.
30
41
32
35
-30
i i
36
30
43
30.7 
41,9 
40,89 
48/7
65.7
La Comisién ha precisado, distinguiendo subgrupos de 
' dimensién, que fueron 509 las sociedades adquiridas en el eso 
lén comprendido entre diez y veinticinco millones de délares ■ 
--y- que esta cifra- représenté el 46,6% del némero. total Ae las ■ 
companies de esa dinensién, asf como el 44,4% de les àctivo's ■ 
globales de esas entidades en 1966. Por %  : que se refiere a ■ 
las doscientas mayores corporaciones eh 1965, la Comisién ha -
deducido que entre 1948 y 1965 hi cl er on, por lo menos, 2692 - 
adquisiciones^cuyo valor global en actives alcanzé 21.5ÔO mi- 
llones de dolares, volunen que supera el de todos los activos- 
de las ciento cincuenta corporaciones que en 1948 ocupàban los 
puestos cincuenta y uno hasta al doscientos. En resumeny d e 1948 
a 1966 las doscientas primeras corporaciones hicieron compras 
societarias que, si nuoéricanente sélo llegaron al treinta por 
ciento a la totalidàd global, suponian en valor el sesenta por 
ciento de todas las adquisiciones de envorgadura*
Naturaimante, s© ha intentado medir la repercusién - 
de esta oleada avasalladora en la llamada "concentracién glo - 
bal"(aggre.g:ate concentration) del sistema, poniendo en rela - 
cién tanto para 1965 como para 1950 el volumen, por una parte,* 
de los actives de las doscientas mayores comparlias y por otra, 
el de todos los a etivos del sector manuf acturero, y extrayendo 
los percentages respectives. Asi ha llegado la Comisién a los- 
siguientes resultados:
Concentracién relative de los actives manufactureros en 1950
y 1965.:_____________ _ __________________________________
Grupo de tamaho soc i ©tari o Porcentaje de los actives tota-
' les
1950 1965
las 5 mayores ................. 9^6%.......,.... 11^8
las 10 mayores ......... 14,5 .. ......... 18^0
las 20 mayores ..... . ... ..... 20,7 ... . . .... 24 j6
las 50 mayores  .......... .. 30 j 2 ......  35,2
las 100 mayores  ....  38,6 ............ 45,4
las 200 mayores .......... ... 46,7 .....   55,4
Ahora bien, el informe puntualiza que al mismo tiempo 
se expandié con un " ©norme cre.oimiento" el con junto del siste­
ma, hasta el punto de que el némero total de corporaciones ma­
nufactureras se estiro hasta cincuenta y cinco mil unidades - 
(reparemos en.que hacla 1950 existfan en los Estados Unidos - 
unas 318.000 empresas industriales), "Asi, esta galaxia de 
una s grandes firmas relativement© escasas extendié su partiel-
. V,--:: , " ^48 T _
pacfén en un uni verso que a su vez se estaba expansionando -
répidanente durante el période".
Détermina de s grosso modo la magnitud absoluta del - 
proceso y el grade de concentracién relativa del sistema, qu€ 
;i da por resumir el aspecto ués concreto, y cientificamente mu-
! cho nés importante, del indice de concentracién de mercado, -
[ es. decir, la participacién de las firmas dominantes o princi­
pales en las ventes de un producto en particular, y como la - 
propia Comisién ha advertido, si bien la concentracién global 
y la de mercado pueden guardar mutua relacién, no se mueven - 
necesariamente en la misma direçcién. Realmente, el interés c 
la concentracién del mercado radica en que esté directs e ini: 
diatamente conectada a la polaridad conpetencia*monopolio, e 
indlea dénde se sitda uns industrie determinada dentre del es 
pectro qpe va de un polo a otro. Pues bien, la Oficina del 
so del Comité senatorial Antitrust y de Monopolios calcula p( 
•,riéd ica mente, mediante sondas "ratios" de concentracién, los 
pero-enta jes -de la producoién o-de los-envfos totales de cada- 
--rgrüpo de artioulos o-mez'-canclas con'que han contribuido làs - 
cuatro, ocho o veinte-mayores empresas del ramo correspondiez 
te, y asl,- ha- comprobado que en. 1963 el veintisiete por ci_m- 
to^  de la producoién manufacturera, de los Estados Unidos se - 
obtüvo e industries altamente. concentradas. donde cuatro socij 
éades suponlan el cincuenta por ciento-o més de la producoién 
nacional.(174).
En este punto el instrumento esenciâl de anélisis- 
fue una coleccién de 213 industries "esencialmente comparable 
estudiadas en un periodo de dieciséis ahos,(1947-1963). De lo 
Indices obtenidos la conclusién expresa es que en conjunto - 
no se lia registrado "tendencia marcada" a la concehtracién; -
% r .  fnformé a huai citado ée Ya ÿîtA para eVano fiscal.- 
finalizado el 30 de junio de 1967, pégs. 52 y siguiehtes
ooncretaaente, 86 sectores han experiment a do deolives de très 
puntos poroentuales o més( con Indices hasadas en las cuatro- 
primeras firmas) y otros 8l, por el contrario, aumentaron -
très puntos o nés, como demuestran los cuadros siguientes:
 ,^,.9. , Ndmero de industries en que
Indices de concentracién los indices de concentracién
aumÇntaron se mantuvieron baja
ron
Basadba en 4 firmas  ..........  81 46 86
Basados en 8 firmas ••«•*•••••••• 95 50 " 68
B# porcentaje del némero de sectores
Indices de concentracién Porcentaje de industries en que
los indices ôe concentracién
aumentaron se mantuvieron men-
guaron
Basados en 4 firmas  ....  38 22 40
Basados en 8 firmas .......... 45 23 32
; Las cifras parecen indioar que la concentracién no - 
ha subido tanto en laà;cuatro empresas punteras de los diver­
ses ramos en general como en el gfupo doblemente numéros0 -
formado por las ocho mayores, matiz muy importante, ya que el 
comportamiento de ocho empresas dominantes es mucho mds difi- 
cil de conjeturar y définir que el de cuatro. Por lo d.emds, la 
Comisién ha distinguido dos etapas, a su juicio, perfectamente 
caracterizadasî la de 1947 a 1958, que arroja un descenso en - 
la concentracién media, y la c e 1958 a 1963, que, opuestamen - 
te, muestra una inequivooa tendencia aumentativa, derivada del 
hecho de que 73 sectores acusaron sendos incrementos porcen - 
tuales de très o més puntos en sus indices de concentracién,y 
de que sélo 49 acusaron decremento.
En general, se ha evidenciado mayor tendencia a la - 
concentracién en las industries de bienes de consume que en - 
las de bienee de equipo e inversién. Dentro de .las primeras, - 
en- el subsector de las "no dif erenciadas" el ,nfeero de las. de- 
indice disminuido superé en un diez. lor ciento al d e las que-
s ‘ \
experinentaron alza, pero en las "noderadanente diferenciadag 
y nés adn en las "muy dif erenciadas" se ha dado el caso ppuee 
to: respectivanente, el doble y el cuédruplo de subida.
Otro dato interesante es la proporcién que dentro - 
y el' "^Idnen total de inversiones de las sociedades con acti - 
'Vvds d'é^dlez e née nillones de dolares han representado las - 
compras o absôrciones de otras companias, ya que asi podemos 
deducir, al menos aproximadanente, la contribueién real que
ha tenido la politics de anexionos en çl creciniento de las
grandes firmas. Segén.dates de la Oficina Economies de la Cas 
Blaneé^ asi como d e la .Comisién Federal de Comercio para las 
décadas 1948-1968, el porcentaje ha subido en flécha(175)> ps 
' sando de un mpdestisimo 1,3% en 1948 a un formidable 44/6% er 
- 1968. En realidad, el salto se ha registrado en 1967, con m-- 
v:29y^ %/ més: del doble que el 14,4% de 1966. Estas cifras oobrs
.^més' relieve aén si se le confronta al célculo, segén là Comi
siéii, de que ya las 2,320 companias censadas en 1966 con acti
Vos de diez 0 més millones de dolares controlaban el 0 ch en ta
\
y. très por ciento de los actives industriales y el o ch en ta y 
, dd^co por ciento de los bénéficiés globales eh el sector manu 
facturero. ;
En resumen, les dates expuestos son més matizados de
lo que alguhas expresiones de las autoridades investigàdoras,
por ejemplo/ la de "enorme movimiento fusionista", expresan;
incluse diriamos que en ciertos aspectos son desconcertantes,
casi paradéjicos.,Por un lado, se habla de cifras espectacula
res e indices de creciniento galopante, y se admite que la ma
yor parte de los actives industriales y financières se acumul
sin césar en manos de las firrias pôderosas, més por otro lado
ClTë ) Ver ÿcnehcf a y e vL MaïML aM. #lrm Aehavfour and po
llcifla. on ûononolies. mergers and r"estrietivé proctices 
en el grupo ix Ae la Coiiferencia intemacional dé'ca'nbri'dge 5 
septiembre de 1969 sobre Monopolibç, fusiones. y précticas res 
trietivas.
se deaprende del anélisls d e las estadistiças c'ancretas de ca­
da séb’tor, salvo excepciones, ima inpresion general de ostabi- 
lidad, &En ,qûé quedahos? Si hay Cad,a doce noses nés fusiones,y- 
si auneiita sin césar el inporte nedio de la ma sa de actives ad- 
quirida en las operaciônes, no se explica céno al oabo de vein­
te ahos de proceso aglutinador la situacién do cqnjunto no ha - 
variado sensiblenente, Nuestra perplejidad es tanto nés fundada 
Cuanto que otros estudios no nenos concienzudos elaborados de - 
i 9 ^  acé por ecdnonistas tan eainentes cono los profesores M.A, 
ADELMAN(176)V A*D. H. EAPI,AN(177) y JESSE W.ÏÆAREHAM( 178), apun­
tan là s üisnas o parecidàs deducciones, anén de otras tan su -
g estiva 8 coùo la de que es mayor de lo que condnmente se pien-
sa la novilidad, nejor dicho, la variacién sostenida en la -
lista de las doscientas primeras companias del pais, y la de -
que, si alta es la "mortalidad emprosarial", no menos pujahte­
es la natalidad, de tal modo que el ndmero total de empresas - 
Se mantiene, *âunque con tendencia sélo ligera, al aum^to.
En prihcipio, cabria analizar -Sin més demora cuél ha-
podido sèr -el efecto, si es que lo hubo, de la legislacién y -
jûrisprud encia en ma ter i a de fusiones sobre el movimiento ana-
lizado, pero una exposicién hones ta impone antes la necesidod-
de côhsignor las graves y fund adas obj eciOnes que en los medios
econémicos privados y en sus portavoces éditoriales se forOulan
contra los criterios de confeccién de las estadisticas sobre -
estrûctura’empresarial, ya que sélo esas objeciones permitirén
obtener una visién imparcial y pond erar en justes términoS- el-
alcance del proceso.Quizé seà 8ANPCRD ROSE qifen en un reciente 
articulo (179) mejor ha sintetizado las criticas de indole téc
Tl76'l Autor/ entre otros trabanos dé AéadTngs ih ïnàustri'aT Or­
ganization Jahd Public Policy, liAit. Richard D. ïrv/in fnc., 
1958 (pégs. 40-457 y Postwar lie o'no mi c Trends in the United Sta­
tes. Edit. Harper, i960.'. ' ' - ■' ' * ' '" ' • T --'a
TÏ77) Là empresa'en un sistema de competencia, pégs.129—178 y - 
Tah'l'as a lo largo Ael texte.
(178) Encuesta sobre demostra cién de las fusiones y sus r esi^ -
Se'ÿosV eh la oVra business Concentration ahé rrice ï^olicy hiVersldad de Princeton (1955).(179) Bigness is a numbers game. Fortune, noviembre de 1969,- 
pags. llA ÿ sigs. "
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nlqa h la prppoaioién de que el poder econénico se cbncehtra-
oreoientenente en los Estados Unidos proposicidn basada en -
• "estadisticas novedizas que eniteh uha infornacion hebulosa"*
En primer lugar  ^ recuerda el objetor que lés econo -
mistas suelen utilizar el término "concentracién" en dp^ ace^
. clones diferenciadas, que ya distinguer los estudios oficiale 
de la èomisién, aunque no con las misma s palabrasj por un lad 
.concentracién "mega-societaria" (nega c orp. c one entratlon) que 
segén hemos visto, consiste en el porcentaje representado por 
las vontas o actives de las principales cincuenta, cien,dcsci 
to8 o quinientas companies manufactureras respecte a las vea 
.tas y actives totales de la industria nacional; por otro ladc 
"concentracién del mercado", la cual se mide por el porcentaj 
que determinan las ventas de las cuatro;(U ocho) firmas pria 
cipales de un sector respecte a las totales del ramo. Como es 
pllcU pléstlcamente el paeopinante, es posible, al menos. en te 
rla, que la primera esté en alza en todos los sectores de,los 
417 que figurah en el Çenso Oficial de Industries, y que al - 
mismo tiempo la segunda nengüe, si aumentan los sectores don 
de la mayor parte dql volumen de ventes corre a cargo de en - 
phesas relativamente p equeha s, d esarr ollénd o s e a ritmo mucho - 
mayor que les dominados por gigantes* A la inversa, puede - 
acpntecer qUe la concentracién mega-societaria se increments- 
répidamente mi entras decrécé la de.mereado en cada ind us tria, 
en caso de que las mayores c ompahi a s d eï; ÿai s estén dlversl- 
flcando sus actividades en una multitud de sectores, que es- 
precisamente lo que ha sucedido en la década pascda con los - 
principales conglonerados. En la hipétesis extrema, si lés - 
doscléhtàs mayores companias sigulesen Arecléndq , el 7 %
to dé fépresentâr la totaïidad de loS' actives sa ci onaleâ' y al 
mismo ti empo se Aiver sif i car ah tod a s taht o. q ûé f Ués eZ ïd 0tlca 
’ la prbporoiénrdé céda Üha ' en ias ventas Ae los dlAtlhtos ramo
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ninguna de ellas podrla représenter nés del 0,5% de las ven­
tes de sector alguno. Las corporaciones sepfan nonstruosanen- 
te grandes, pero ninguna conpaiiia tendrla en el nercado poder 
de influencia sobre los precios o el volumen de transacciones 
o para impedir la difusién ,de innovaciones técnicas.
Otra objecién no menos. importante: no basta observer 
que un sector concreto esté doninado al cincuenta por ciento- 
por una minor!a de firmas, por ejemplo cuatro, ya que el cem­
porta mi ento efectivo de esas cuatro, y en definitiva, de las- 
restantes competidoras, depend,e en buena parte de la compara- 
cién entre ellas mismas. Si una sobresale con el trointa por- 
cientOs y la siguen las otras très con el veinte por^  ciento - 
cada una,es muy posible que la primera adopte una posicién de 
hegemonla y las otras se resignen a_ seguirla^ adaptéhdose a - 
sus reacciones (follow-tlie-leader Dattern).S3,por el contrario,
cada una de las cuatro tiens el 12,50% dé las venta s y no hay
■ ■
dIferencia a prec iablei entre ella s, serd mucho md s int ensa la 
competencia., Ahora bien, no existen d.atos oficiaimeiite publi- 
cados sobre el grade d e "asimetrfa" entre, las cuatro companias 
de cada industria, porque una- vieja ley, prohibe a la Oficina- 
del Censo rovelar los nombres de las entidades y sus porc en­
ta jes de venta s del mismo modo que en 'Espaha la Ley del Ins­
titute Nacional de Estadistica de 11 de abril de 1945 veda - 
la divulgacién de dates individuales. En este asunto, obser­
va ROSE, mds avanzado que les Estados Unidos esté el Japén,-n. .
pues publies dates completes spbre las proporciones del mer­
cado que representan en cada ramo productive las diez prime - 
ras companies.
Hasta aqui, las criticas générales de-naturaleza - 
teérica. Veamos ahora las pertinentes al método concreto se- 
guido por el Censo. Todos les envies hechos por una fdbrica- 
en un perfodo déterminado,, sea cual sea.el articulo, se atri
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buyen inplicitamente a la industria à que esa fdbrica se de- 
dica de modo principal. Asi^si una factor!a produce el artici 
i lo Z por valor d© cuatrocientos oil dolares anuales, y el Y - 
por inporte de sélo trescientos nil, y el producto Z por el - 
valor, se asigna el nillén entero al reng.én X, aecanis- 
: no susceptible de conducir a calcules grotescos. Por ejenplo. 
las sociedades petrollferss suponen aproximadanente el seten­
ta por ciento de^la fabricacién de lubrificantes y grasas, - 
por lo que su actividad queda incluida en la partida 2,911.- 
que es la relativa ol petréleo, a pesar de que existe un ren 
glén"aparté, el 2,992, precisanéhte para "aceites lubrifican 
tes y grasas". No es dificil inaginar que todo indice de con 
centred lén en el sector 2,992 carece de valor, porque sélo - 
cubre un ter cio de la/nsnufactura nacional. Cierto es que, - 
■para corhegir el défecto, la Oficina publica toubién paré - 
cada sector un "indice de especializacién en el producto prii 
moipal" (prinary product specialization ratio), asi cono un - 
:"indice de cobertura" (coverage ratio), el prinero de los cu£ 
les dice qué.percents je de las ventas totales de las fébrica; 
clasificadas se refiere a las vantas del articulo correspond: 
•te y qué proporcién vende de otros articulos, sin especifi - 
car cuéles, nientras que el segundo aide el porcentaje que er 
las ventas totales de un articule clasificado procéda de las- 
f ébricas dedicadas principalnentë a obtenerlo y, por lo tante 
censadas en ese renglén, y quéproporcién se debe a fébricas * 
ajenas al sector,'-sih decir cuales sori. Pero, a nenos que en­
tra nbos indices suplenentarios seon nuy altos, el porcentaje- 
noninal de concentracién ofroce una nedida poco fidedigna de­
là situaoién real, y'nuclios ocoiionistas aconsejan escepticis- 
no a la vista de los indices nominales, a menos que los de - 
especializacién y cobertura aie anc en o super en el ochenta y - 
cinco por ciento. Pues bien, apunta ROSE, en més de una cuari
- 355 - m.
parte de los sectores inclulclos en el inforne del Comité del 
Ço-blerno sobre Estabilidad de Precios (1969), los porc enta - 
jea de ..especializacién y de cobertura no alcanzaban el limi­
te minimo*v Por otra parte, estos corrector es sélo se publi - 
can con referencia al conjunte de cada sector; no existen in 
dices disponibles para làs cuatro mayores companias; en con- 
secuenoiSf si sus plantas estén més diversificadas que el pr£ 
medio de la induSthia,' e]/indioe de concentracién seré exce - 
sivoEjemplo,msi los envies totales de una industria se.eva-
,'v : . _ - '
Idan en ci en millones de üélares y la participacién de las - 
: cuatro.: primeras f irma s és de cincuenta, el exponent e del sec­
tor seré evidentemente del 50%. Pero. si las factories de las 
cuatro sélo estén especialisadas al 60% en el producto clasi­
ficado cono tipico de la industrie y en canbio las firmes, me- 
nores estén especializad&'s al 80%, resultaré que las empresas 
dominantes sélo suponen el 43% de las ventas de ese articulo.- 
Naturalmente,también es vélida la proposicién inversa: si los 
"cuatro grandes" estén menos diversificados, o sea, més espe- 
cializados, que él pronedio del sector, el indice quedaré de- 
bajo de la realidad; en otras palabras, tendrén aquellas em - 
presas mayor poderio en el mercado del que revelan las cifras. 
La cuestién no es baladi, ya que contra el supuesto, sosteni- 
dq ppr; los funcionarios gubernamëntaies, de que los cuatro - 
. primeros tienen las mismas probabilidades de quèdar por enci- 
ma como de quedar d eba j o del proüedio del sector en punto a - 
diversificacién, la experiencia denuestro que las coupahias - 
de .qnvergadura son precisamente las que nés se dedican pro- 
d^ciones . méltiples, como in recbnocido la propia .Oficina del- 
Censo en algén informe.
Otï*o" défecto de perspectiva es el induc id o por el - 
trataùiento estadistico de expbrtaciones e importaciones* Por 
una parte, nb se incluyen las importaciones en el Censo,pmi - 
sién que en algunos sectores opérantes con las ventas nàciona-
les que procedon del oxtranjero, per ejenplp el del papel - 
prensa con:fuertes inportaoiones del Canadd, puede dor inpre 
si<5n exagerada de la concentracidn real. Per otra parte; se - 
exoluye la porcldn d^ rendiuiento nacional que se 'exporta,per 
lo^Qual, en sectpnes donde las cuptro oonpaüias aayores se d^e- 
.la^ezgortacidn que Zas eapresas ..p^ueÇas, 
gera tanbién el exponent e de cone entra ci5n#
Desde un prisna tëonioo cabe discutir taubidn .la _ - 
eleçcidn de.1947 couo dato de partida para las estadlsticas - 
de referencia, ya que iue un ano de ooyimtura boyante en que, 
cpiap sueie ocurrir en les perfodos de prpsperidad y  expanaidiy 
la aotivldad fusionista fue relatiyanente escasa y que, per - 
ptrà parte, todas las empresas sin distincidn de talla parti- 
ci par on intensanente en las venta s# En consccuencia, al esta- 
blecerse la conparacidn con; un niyel inicial snornalnentè ba- 
jo de OQnçentraoidn, se ho supervalorado la tendencia de los- 
a^S posterior es.
Qtros dos hechos linitan.sobrenanera la valides de - 
las estadlsticas oficialess priiaero, los Indices no se ha.n s^ 
netido a la necesaria ponderacidn segdn la iiiportancia del - 
sector, respectiyo, sino que sinplenente se han sunado y luego 
dividido por él niSmerp total de sectores. con le cual .s.o obtu 
yo una nedia aritmêtlca siriple que no reflc ja el signifie ado- 
eopn6mioo del proceso; segundo, las 213 industrias a que las- 
estadlsticas se refiéren no son plenanente représentatlyas del 
sisteoa nanuf acturero, y a que, por una parte, les renglones - 
del Censo son nada nenos que 417 en total y por otra, las ven 
tas s6lo suppnian en 1963 la oitad del valor de todas las in - 
dustriales de la naci6n. Respecte al primer punto, raya, pça? - 
ejemplo, en lo absurd0 asignar la misma inportancia al indice— 
de concentraci6n del refino de petrdleo que al del rano de ex­
plosives,, pues en términos de vantas totales, el petr6leo .^  -
- - ■ ■ ‘ ■ ' ■ - 357 - ". ■  ^  ^ . ' /
resents veeee nëe inportonte que loa explosives. Respecto al 
segimdo, hay sectores huevos ÿ dindaicos que no flguran en - 
las tables, cono los indtrunentos de:aedicic5n eleotrdnica o- 
desde fecha reciente, nuchas aplicaciones quimicas.
Prescindiendo de alargar, por ociosa, la exposicidn 
de la critica de ROSE, pasenos a los posibles efectos de la- 
politica antitrust sobre la estructura descrita, no sin pro- 
vianente dejar constancia de que el proceso conoentrador no- 
68 tan rudo ni inexorable cono deterninados organisnos guber 
nanentales y algunos econonistas lo pintan.
b) Balance provisional de la politics antifusionista.-
En cierto nodo, los propios estudios de la Conisi6n- 
Federal de Conercio proclanan en vanguardia la relative efi- 
cacia del dispositive anti-nonopolio, sehalando duoyprecise - 
mente desde la aplicacidn del articule séptimo anti-fusiones- 
en su figura renovada do 1950, las empresas poderosas, cons - 
cientes de la vigilancia de las autorid ad es federaleS^, han d_e 
jado prdcticanente de absorber fir mas comp etid eras o lo hacen 
en medida mucho mener y prefiercn acTquirir firmss de otros - 
sectores, para evitar la acusaoidn de “^ m^erma de competenoia” 
o "tendencia al monopolio". En ifecto, el informe anual cb - 
rrespondiente a 1967 dice (p^gs. 62-63): "EOL car^cter cambian­
te del movimiento fusionista ha reflejado en parte los efectos 
disuasorios de las resoluciones anteriores y de las normes lé­
gales establecidas en materia de fusiones horizontales.V. Asi, 
en los lîltimos cuatro a nos(1963-1966), el pbrcentaje de todas- 
las fusiones grandes (adquisiciones de firnâs con actives de - 
diez o mds millones de ddlares) de tipo horizontal ha decaido- 
al 12fo, en comparaci6n al 40^ ° durante los primer os Çuatno ahos 
de ' (aplicacidn de ) la Ley -Celler-Éef auver...antifusionW ( 1951- 
1954)# Las fusiones verticai.es aumentaron ligeramente en im - 
portancia relatlva, del ,12^  al 15/«, m'ientras qUe las fusiones
hôterogéneag se han elevado al 73^ del total, oon&aradas con- 
el- 519^  en el periodo anterior". ' ' -rv • .
;4I&0 pareçido opina dos aîlos después el Fiscal Gene­
ral JOHN N. M I T C ^ L  (I8O): "Desde 1948 a 1951, las fusiones- 
hoîrlzontales y verticales alcanzaban el 62^ de toda la activL. 
ds& ilisionista. EL Departanento de Justicia acentud su. esfuer 
zc "de aplicacidn del articule séptimo de la Ley Clayton y ûo- 
la ' enmienda , Celler-mEef auver... # Entonces (làs ^ fusiones d e re­
ferenda ) fueron disminuyendo pooo e poco: las horizontales - 
y verticales representaron el 48^ de todas las fusiones de, - 
•195.2; u.:1959s el 39^^.... de I960 a 1963; el 22% de 1964 a 196' 
y b61o el 9% en 1968". Invefsanentÿ^ontinila TŒCHELL, las fu­
siones congl oner a d.a s han saltado del 38,1% en el periodo 1948* 
1951 := al 91% el ano 1.968.
• Es, sin embargo, el prof es or de Harvar-d JESSE V/., -
l/L'lRKHAM qui en en una ponencia aiin reciente(l8^1 mejor ha pun- 
tualizado la situa cidn: "Cualquierà que hàÿa "podid.o. ser al im 
pacte de la poli tic a de fusiones... en el volumen total de in 
tegrqoiones, esté qlaro que esta politica ha afectado signifi 
cativamente a los tipos de fusiones y adquisidones que ofoc- 
tdan las f irma s de negocios;.... en fusiones que ^ inplican fir 
mas adquirentes con (activos de) diez millones de ddlares 0 - 
mdSÿSe ha producido un espectacular desplazaiîii^nto. de las ad- 
quisioiones horizontales y verticales hàcia las adquisiciones 
hetefogéneas. Desde 1951, la tendencia eh las fusiones hori­
zontales y verticales, en términes del porcentaje de .actives 
ad quir idqs en con junto con motive de integra ci oiies de enver^ 
dura, :ha decaido marcadamente mi entras que la corriente de - 
fusiones heterogéneas ha subido hasta el pûnto de haberse con
vertido en la forma dominante de adquisicién. En 19 68  ^la s fvL-~
V l W7 'Eiscurso pronuhci'ado 'ei b de junio 'de iybS ‘en Ta asam-l 
blea anual del Colegip de Abogados de Georgia, en el - 
hotel Desoto-Hilton, de Saimimahè
(181) Expo 8 ici dn y a citada sobre "EL comportaniento de la fix;
ma y la politica dé monopolios, fusiones y prdcticas - 
restrictives", ante el Grupo II de la ConferenCia internacio- 
nal de Cambridge celebrada en septiembre de 1969.Ver pdgina 8<
fiionûft .‘Oejaglomeredôs Jiajx 3?6pres©ntoclo eXr 84% del ndmero to­
tal de grondes integra 01 one s y el 89% ciel con junto de los - 
activos adquiridos q troves de fusiones grondes",, Estas ci- 
fras, que estadisticanente si que nereoen oredito* puesto - 
que una operacién integradora es sienprc féoil y sègura dq- 
contabilizar, sugieren a Êl/iRKHjM que uno de los "nuevos acon
. tecimiento.s" en la politico antitrust ha: consistido précisa 
m^te en que "las prohibiciones légales erigidas contra las- 
fUsiohes y adquisiciones horizontales y verticales desde -
" 19^ , ‘incOLuyendo las lineas oricntadoras del Departanento de 
J us tic i a y de la Coüisi<5n Eodsral do Comorçio anunoludss al- 
pilblico en 1968, hah hecho extrenadanente arriesgados- emtos- 
medios' de expansidn, especialmente para las firmes, que 0 per en 
ieh mercados altaraente concentrados ÿa ",
De lo anterior se deduce una priiiora ^ rGalidad lunda- 
aehtal: los érgands fed orales anti-trust han cons eguldo desde 
la reforma legîslativa de 1950, nantener- dentro de iinites‘ t£
1érables el procesô de integracidn a la vez horizontal ÿ ver­
tical que conenzara a partir de la Segunda Guerra Mundial,con 
io cual se. han. eliuinad0 'd e. monento cualesquiera anenazas di- 
rectas de nonô'polioV Ahora"'bîen, - no s6ïo estas^S^eraciones - 
sino las analganas "o ongl0üerad as" representan,3coao hoaos 
visto, un peligro grave para"la libertad e igualdad de conpe- 
tencia(l82). Indoguenos, pues, si la politico de defense de - 
la competenoia ha dperado con èficacio en esta parte del fren 
te»
• (Ï8 2 J Eb! su citado informé, ha r Gsumid 0 lespeligro s -
del "conglomerado" en. cuatro opartados: a) acuerdos de reci'prq 
Cidàd entre los miembfos del conglomerado5b) eliminacidn de 
conpotidores potenciales; c) exponsidn de estructuras cornercia 
les dé escale nacional, asi como de los recursos de capital y- 
de los prosupuestos de publicidad, que llevard aparejada la po 
sibilidad do que, por el solo hecno de su nagnitud, el "congl£ 
nerado" obtenga descuentos 0 bonificaciones en los fletes de - 
transporte y en las tarifas ^ublicitôrias y d) formacidn, al- 
oabo de cierto tiempo, de "una comunidad de interesos" entre - 
los diversoe gigantes,es decir, un acüerdo tdcîto entre ollos- 
de no hacerse competencia las filiales respectives en los mer- 
cados donde tengan fuerte partieipocidn.
la Administracién rii lôs T r i b u h a l ù  al- 
desarrollo cle conplejos nulti-sectoriaies' poîifacêticos^cali- 
ficados por algmios de tûnores cancerosos en los tejldos del - 
sistena econdnico. Pèro taabiên es''pertinente mdvertir que trc 
la sentencia t^rooter & Gamble (1967) Ta situaci6n se ha inver- 
tido de modo tan espectacular como inespercdo. No es del càso- 
discutir ahora si, cono afirmà- BORK en su comentaric al fa- 
110(tTdo supra, pags. 279-280), el Büpremo ha tornado postura - 
efectivamonte contra todo Tb que pueda signifiear aumento de - 
exiciencia en una empresa de envergadura por el solo hcchb de­
que la firme seo de’dimension sobresàliente, ni si lia"-cônetide 
como también pretend e BORK, la faltb'de Idgioa de peinsKLizar le 
superiorldad de ciertas f irma s, so pretextêde que supone "uns 
barrera a la entradâ" de nuevos compe tld or es, pcrO' si-'debemos- 
transeribir las palabras siguientess "Sano c no, ahl lo tene - 
nos - un razonamiento dudèso que se ho convertldo en ley. " 
Y habiéndose tornado ley^ teiidr;^  conse-GUencias " » Là tebrfa de­
le oompetwioia potencial parece asi proyectar la nubé del ar - 
ticulo séptimo sobrè ciialquier adquisicibn de uho compahia grc 
de en una Industrie concentrada por uno oonpaiiia que fabrique 
productos afine3y
Los propios hombres de negocios no se han recatado de 
Qxpresai* su descontento por Ta ofeiïSiva contra los cci%lomera 
dos* Asi, LING fncccarthysmo econdnico y caza de brujas") y 
GpjM MCDANIEL, présidente de Litton, denuncian las "tebrias al 
tractas" de agencias y tribunales fédérales, aotitud que ha 
cristalizadp en la plotaf orma del republicano NIXON ph Tas uli 
mas elecciones presidehciales, b1 pfometer al sector de Tbs oc 
plejos pluri-sectoriüles que :s6 verio libîre de "los planes en 
gorrosos, burbcraticos, brcTenancistos" de la Adminlsthocidii
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las oficinas antitrust proaiguen la canpans aontra Tos conglo 
nerados con naj^ or t ent-cidad .aun, si cabe, ; que bajo el oando - 
dendcrata, cono deouestran-los casos iniciados on 1969 contra 
fusiones diversifieaderaa cono la adquisioidn por International 
Telephone and TelOtg^ apb. ■Corporation de la Canteen Corporationy 
la Grinnell Corporation y la Eartfofd, Tire Insurance Company - 
y los.anuncios pdblicos por parte de entrambas agencias anti - 
trust- (el Departamento y la Comisidn) de que proyeotan perse - 
guir^oon mayor celo en el future las llànadas fusiones conglo- 
neradas.,
: Ahora bien* pabe a primera vista impugnar el pptinis-
np.de las citas antecedentes, ya que las fusiones de indole -
het^rogénea han crecido en 1968 a un ritno fantdstico,nunca -
igualado, y que ,por, lo tanto no larece hcber producido ma^ ror -
rosultado la of ensiya ,gubprnamental. A  esto respondemos’ con -
dos. observacioness primera, que ya en 1969, segdn impresiones-
provisiqnales, el. ndmero y y olumen d e fusiones d e envergadura -
ha . cedido apr eciablemente,. f en'dmeno .que la pr ensa eoondmica
a tribuy© en buena parte a la politica anti trus t ; ■ segund a, que,
segdn es pdblieo. y notoriop nuchas firmes poderosas hOh renun-
ei.ado a proyectos de absorcidn por la alta probabiîidad d© que-
se déclara sen il ©gales. Como a pun ta îI/iRKHAM ( ponencia, p%. 8 )-
"©(5lo una de las diez .corporaciones primeras en la lista de t-
l(j>r tune d e 1968 d e las ma yores corporaciones industriales han-
adquirido por valor de.diez o mds millones de dolares desde -
1964, y.ësta fue una, operacidn relativamente pequehOypor am -
plicacion de la gama de prodijicci6n"(l84). El preopinante a hade
(183 J Ufré t^ation; del '2^8 Te *Dctubre de T968, artioulo' d.e 
lîIEBÜRGÿ "Conglomerates... the total corporation" El autor es- 
• do CÎenoia folîtica d © la Uni ver ai (ïo 613 e Wisconsin - 
(Milwaukee).
(184) ^  autor se basa ©xprossmente en las cifras oficiales de­
là Comisidn Federal de Cornercio, sobre "grandes fusiones en la- 
industria y la mineria" de 1948 a 1968  ^ publicadas en abril de—
1969 #
que s<5lû do-las prineras Vcuarerita han aclquiriclo firpas-
con actives de diez o nés nillones desde 1966, y què en los - 
ahos recientes la Qotividad de fusiohes-ÿ^-ahëc^iones entre - 
las f irma 8 "puy grand es" ha esta do câhcen trade "casi totalnen 
te!%.en les conglonerados de envergadura y en las conpahias pe 
trplif e r s s A u n  asi el autor reoonooe que si en 1967 ÿ 1968- 
les payoreSQQien. e crrporacionés: hi ci er on solo cuatro "grandes" 
aé qiiTsiçiqnes horizô^ es fo ses, de f irma s con actives i^c 
les 0 superiore% a diez millones de ddlares), en caahlo efec- 
tuaron.47 adquisiciones voluminosas de Indoie heterogénea^Ro- 
si ti va mente en los dltimos tiempo s se nota sensible decadeneiaj 
en términos relatives, de las operaciones de "expansion de gQ- 
ma produc tiva " y., "extensldn de mere ados geagrj^fiços", en 
to .modo afines a la fusidn horizontal, y por esb.nisno suscép- 
tibles d e persecUoidn por oonoepto antitrust, y en cambio ûn- 
aUmento importante de las integraciones entre empresas que fa- 
brican articules absolutanente dis tin to s, sin relaci<5n alguna- 
funeibnal ni economics,donde no cabe, por lo tanto,articular- 
reproché de restriccidn dë competencia(185). En 1965 las adqui 
siciones.Tel segundo género s6lo suponlan el très por oient o - 
de les activos totales objeto de adquisiciones "voluminosas"d© 
todas cia ses, mi entra s que en 1968 representaban ya el 43f®*
Sin necesidad de estirar esta eüposioidn, queda sufi- 
cientemente demostrada la repercusién benéfi’ca de la politica- 
ahti-fusionista en el conportamiento de las empresas éminçâtea 
Que Gsa repërcusidn sea o no satisfactoria desde la perspective 
de la estructura econdmica de los Estados ünidos, es tema éis- 
tintqi que lo actualmente realizado no sea sino una partu,A® - 
lo que se puede y debe emprender, es también materia oçinable,.
( 185 )^ MAREÉMIÿ ponencia:^ pag^ . . 8 . ' F?
fv V
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IndiciûS de que, efectivauente, .-queda nucho por haoer en el- 
drea de la que cabrla llanar .politica de estructurasy son que- 
el Fiscal MITCHELL anunciara en .junlo. de 1969 que el Départe­
ment o se propone iupugnar toda fusidn entre las doscientas - 
primeras firmes manufactureras o empresa^ de dimension compa­
rable en. sectores no manufactureros(banca o seguros, por ejem 
plo), y que "probablemente" el Departamento impugnar d toda 
adquisicidn o absorcidn por una de esas doscientas dé cuël - 
quier empresa que figure entre les fabricantes principales de 
im sector cuyo grado de cone entracidn sea alto. Pero de lo - 
que no cabe duda es que la accidn del Departanento y de.Ta Co 
misidn ha sido factor disuasivo de èficacio fulminante en un- 
crecido ndmero de casos, y que sin su interveneidn el esqu_e 
ma del sistena esta.dounidense no séria lo que es. Lo que pare 
ce claro es que durante la décade T950-1960 la politica anti­
trust permanecid nuy debajo de sus posibilidades, aunque ex - 
pericfoiatara un despertar propicio; en cambia, el balance de - 
Ta décade 1960-1970 es francamente positive, a peser del alud 
de amalgames congTomeradasi y, sobre todo, lo decisive es que 
se ha. craado una jurisprudencia abiridante y sistemétiç.a que, - 
segdn los medios econémicos reconocen, seré punto menos que - 
imposible invalider o destruir. .
Por lîltino, reoojamos nuevamente.para rebatirla, la- 
imagen superficial de que la politisa antitrustA es como el - 
policia de servicio que mira hacia otro.lado distinto de don­
de se esté cometiendo el delito, pues con argumento tan pere- 
grino habria que licenciar a toda la policia de Nueva York. - 
Que el Departanento y la Comisién hayan dejado evadir entre - 
las mallas de su formidable dispositive investigador, decenas 
o centenares de fusiones de relative inportancia entre los mi 
llares que anualmente vigilan, no signifies ni nucho menos - 
fracaso, pues a esos presuntosfallos habria que oponer los -
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yéatltoe obtenidos sin neoesidad siquiera de seguir proceditd^ffi 
ta. judicial, por ejeuxTo, en .eVycaso ya citado de IÏT-ABO,o - 
: en el intent o dé pa r a absorber a Cerro y sobre tod o-
el c entén de proyectos fusionistes, cUya cuantia exacts nunca 
sabremos ni po dr emos sober, que no piasaron de estado germinal 
por tenor de sus autores a uha persecucidn judicial,
Conclusiones,
A guisa de resumen, éstas son las principales face - 
ta 8 del ordenamiento nor tea meric ano en materia de concentra - 
cidn: ■ •-
‘U  • Primera,- Es un autêhtlco derecho de estructura s -
que se preocupa no sdlo dé regular las pfacticas comerciales ■ 
- propiamente dichas, sino' también de limiter la dimensién de - 
las empresas en proporcién a la envergadura del mercado,y, en 
los dltiuos tiempos, el grado de poder éconémico' général %ie- 
; puedsn aieanzar, , . %; :
Segundà,— Como tipico producto aiiglosa jénj es un or - 
.densniento pra^ético que se ha ido forjando y ampliando en - 
una linea evolutiva , Pregméticb., porque a ti end e liés al resul- 
tado econémioo que a la forma institucional de la concentra - 
cién, nés al h echo de que desaparezca una empresa cono compe- 
tidor independiente que a la figura juridica de ese hecho; - 
evolutive, porque a lo largo de las décodas se han ido relie- 
i^ndo lagunas ÿ -prohibiendô tipos determinados de operaciones 
; no prévistos explicitamente en la ley originaria(ejemplo,Le - 
yes Clayton de 1914 y Celler-Kefauver de I960).
Tercera.- No enunciâ prohibicién alguna de modo abso 
luto, no contiene declaracion alguna de que las fusiones. y pai 
ticipaciones dominantes sean ilicitâs per se, ni mucho menos - 
supedita las amalgamas 6 adquisiciones accionarias o conunida- 
des de directives a una previa autor iza cién gubernativa o ju •
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dicial. Unie a mente se ha éstipulado una prohihicién genérica- 
y pond ici onal, a sahef, que seré ilfcTta toda "concSitra cién - 
que, segdn la Ley Sherman, produzca "restriccidn del comercio"
0 constituya "intente de monopolizar" o que, segdn la Ley Ola^ 
ton, sea susceptible de "restringir la competencia en cualquier 
sector d ^  comercio isn una parte cualquiera de los Estados Uni 
dos" o se concrete en una tendencia a la "formacidn,de un mo - 
no polio " e n  una parte del Pals y en un sector d e termina do.
Guart a T a m b i é n  con marcado esplritu de flexibili - 
de pi^gmé ti c a, la Lby ha eludido toda fijocién précisa de cri 
torios ;cuantitativosi ni ein cifras absolûtes ni en. termines re 
lativos, sobre cuéles son Tas c one entrociones indoseablos y - 
asimisuo évita toda deliuitacién geogréfica del concepto de - 
mere a do. han fraca-Sado hasta ahora en el Congreso todas.Tus - 
propuestas de reforma legislâtivas formuladas con este fin.
Quinta En coiis ecuencia. es a los Tribunal es fédéra 
les, Q quienes ;aèrreeponde sobèrananOïfte la apreciaclon de si­
en un ça 80 Goncr etc, a là vis ta de las circunstancias econémi 
cas de las. .empresas protagonistas y del mere ado en que se de- 
senyuelven, hay. o-no^-peligro o intencién de monopolizar o de- 
restringir la competencia. Igualmente son ellos y sélo ellos
quienes decid en. en cada asunto cuél es el érea geo^dfica que
‘  ^ _•- ■ /T-’ j ' ...
constituye el mercado, y cuales los productos o servicios que 
debqn tomarsè: como rèferencia.
- Sexta,^ A partir de Ta Segunda Guerra Mundial, la ju 
risdiçcién federal nO solo ha declarado illcitas ciertas con- 
centrociones horizontales, es decir, entre competidores efac­
tives, sino también alguna s verticales o sea, entre una firma 
prove ed or a y otra cliente suya en’a cto o en potencia, y dlti- 
mamente también las heterogéneas o "conglomerados", entre fir 
mas que producon artlculos distintos, o bien el mismo articule 
en zonas distintas y no comunicadas.
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Séptina,- No es necosorio probaf que èl 'acte concen 
trador produce ya oha producido resultodos restrictives o - 
monopoilsticosI basta demostrar Xa probabiîidad racional do— 
esos resultados en un future prévisible. Desde el 60so Brown 
Shoe (1962) el Tribunal Supremo insiste en que ho'hacen fol 
ta "certidumbres", ya que son suficientes las "grobabilida - 
des". Es la teorla de Iq "competencia potencial", do la que- 
dltimamente el Departanento ide Justicia ha abusodo, ' invocan- 
do la simple "posibilidad'î, de eliminogion de la "competencia 
potencial" entre las fpLrnas fusionantes, abuses que a for tune
d amente han sido repriuidos por divers os - Tr ihuna 1 eé' de Di s -
't^itO. ^ .a ' . y - . vif : L
Oc ta va.- Al prinoipio . la jurispriid encia ho oonside 
raba como illcita una amalgama: %)or eX simpld hè'chd de que - 
alguna de las firmas implicadas fuese^ de gran "envergadura - 
("mere size is no offence")-* pero en Xaq; jXtimas décodas so-
'.FT: w , j-
ha invertid 0 r a die aiment e la a ctit^ id ; ( a unqu o ho so b emo s si - 
para siompre), y se suelèn condenar las cohcèhthaciones de - 
empresas de dimensién principal, especidlmente eh los secto- 
res donde séïo hay una mi noria d,e grandes oférerit es, tosis - 
caricaturizada con Ta frase ".tamaiio vole- tanto Cbmo maidad" 
(bigness is badness) # ' - rjc. > /
No vena.— No se suçl e a dm;, tir j como - eximehtc él hecho 
de que la operacién reporte yentajas de ôficâcia y racionali 
■ zacfén, si es a ces ta deque desaparezca; •cdmoFf irma indepen­
diente una empresa viable. En Ip aXterhativa, oligarquia colo 
saiista y super-racionalizada frente a pluralisme mehiano 
aunque menos racionalizado, la magistràtura parece haberse - 
inclinado decididamente.por el segundo. '' '
' Décima ..-La dnica. exc epoién admitidC, con interpréta
cién marcadamente restrictiya^ es là. 11 ornada "ccmponia desfa 
lleciente" (failing company) ? solo: seré licita la absorcién
causados quo la firno adquirida ostd abocada a la quiebra o 
suspenaidn do pages, quo no tiene yirtualnento posibilidad- 
do rsouperoolén y que se h-Tfcrealizado todps los esfuerzos - 
posibles para traspasarla a otra firaa- qud'hoysuponga un pe 
ligro de nohopolio o restriccidn de la coapetencia.
tJndécina.- Las operaciones son inpugnables no s6lo 
a priori, o sea, antes de consunarse, sino taabi&i a poste­
riori. 0 sea, después de consunadas. En el primer caso,los- 
Tribunales pueden, aoén de. prohibir definitivamente la amal 
.gama en la sentencia final, diotar interdicto de suspensién; 
en el segundo, pueden ordcnar que se disuelva o deshaga la - 
" concentra o i én, mediante cl correspopdiente auto de enajona - 
èiént'foi’zcsa ,de las acçiones o de los activos adquiridos, cono 
 ^dèmues^tra la .sentengia Dupont de Nemours (1962), o de proiii- 
bicién de ejercer el voto correspondiente a los tltulos ac - 
cjonanios compradps omo instrunento de control.
Duodécimal- Ademés, los Tribunales ostdn facultados 
para imponer rostricciones comerciales a las empresas encau- 
sadas, ora como oomplaonto.de una sentencia prohibitive, oro, 
por el contrario, c.omo condicién para que la sentencia sea apro 
batôria; por eiemploj prohibirles que vendan en ciertas zonas- 
o que odquieran alli fébricas o instalacionos, incluse que - 
las monten por su cuenta, p, en otro caso, obligarlas a corn - 
praro o 'vend er a f irma s determinados, o a renunciar a las - 
instalacionos que posean en ciertas zonas. De este modo, la - 
mqgistratura no agota sus poderes en un simple pronunciamien- 
tO) sino que* puedo regular, y lo hace o menudo, una parte no- 
toblô de la conducta y politida de mercado de las empresas.
F Décimetercera.- Aunque teéricamente una fusién es— 
perseguible, segiîn la Ley Sherman,tonte como delito criminal 
cono por via civil, la inmensa mayoria de las conoentraciones 
Qe sustanciünpor lo civil. >, ^ ;
. Déoiaocuarta»*» Igual quq, para los d ends tipos de - 
infrecciones antitrust, existe posibilidgd.de que Ip parte- 
pr esinitari ente perjudicadp por una , concentra cién reolane ju- 
dicialnente indemnizacién del triplo'de los daîîos sufridos, 
y el caso se ha dado, pero ha sido minino el numéro de éxi- 
tes obtenidos por esta via. . .
- '  - - - •  . i»- • . # . .
DéciooquintaExisten dos érganos compétentes a - 
escola federal para perseguir las infracciones al ordenamien 
to antitrust en materiq de amalgamas: el Departamento de Jus­
tin la, con su Divisiéjj4^titrust, y la Comisién Federal de - 
Comeroio, creada por la Ley del mjsmp nombre on 1914,4 El pri 
mero puede invocar tanto la Ley Sherman como la,>Ley Çlayton;-
. « . . . .  . i. . 4
la segunda, sélo la Ley Cia y ton. Como no hay deslinde legis- 
.Tatiyo ni reglamentario de sectores econémicos entre^jUmo y - 
otra jcabç teoria la posibilidad d^unp de . entrambos, érgpr 
nos invada la esfora d el qtro , j)ero no ho : ocurrid o as^ i , _dpb^ 
do a. la estrecho colabpracién entre elles y pî que sc ha ospe 
.oializadq cnda uno en r a mo.s,. dp t ermina d p sX pqr ejemplo, el De- 
partamentp se encarga de vigilar el ;Sector .pider^gico y la 
Comisién r eTjpamo del CGmento).En,teorfG, sus facultades pro 
cesales no-son las .mismas s el/Departamento puede solicitor - 
interdicto suspensivo (preliminary in.iunctlon)de los Tribuna 
les para impedir que se consume un proyecto de concentra - 
cién mientras se sustancia la causa, mientras que la Comisién 
no puede hacerle por seruna simple "agencia êspecializada"»- 
poro de hecho la diferencia ti end e a borrarse, ya que en los 
éltimos ahos la jurisprmdencia entionde que también a soil - 
citud de la Comisién puede un Tribunal, por aplicaciénj3el - 
derecho procesal, dictar medidas cautelares y suspensivas en q 
teria de amalgamas., No es-que.se le haya recpnocido expresa- 
mente Çr la Comisién el derecho que tiene el Departamento,pero 
a efectos prdcticos el resultado es el mismo.
jjeojJgQsexva*^ xaniïo ©x neparvamenvo como xa uomiBxon 
disponen de amplias facultades para llegar con las partes a 
aoluciones de transaccidn y evitar litigios judiciales, hag 
ta el punto de qua aproximadamente el set enta y cinco por 
ciento de los casos antitrust se resuelven de este mode, El 
Departamento puede asimlsmo o tor gar en ciertos casos oerti##
■ I- é
ficado de dispensa a una operacién determinada, si se lo pi 
de una de las partes y el Departamento lo considéra justifi 
cado*
Décimposéptima.- Para informar y ayudar loa medios de 
’negocios, tanto el Departamento como la Comisién han empe— 
zado recientemente a publicar para sectores determinados 
unas réglas orientadoras de fusiones que especificanlos — 
tipos de amalgama considerados ilegales en principle* El 
oriterio fundamental (aunque no el dnico) es la partioipa- 
cién porcentual de las firmas en las ventas naoionales de 
un artfoulo o servioio, asf como, en algunos ramos, la mag 
nitud absolute de la empresa, amén de la proporoién que su 
pongan las cuatro, seis u ocho firmas principales en el vo 
lumen ^obal de ventas del sector, con lo cual no se hace 
sino oonfirmar la aotitud de desconfianza y hostilidad a «» 
toda concentracién entre "grandes" o en que participe al- 
guno de ellos*
Décimootava*- Los sectores espéciales como la ^ 
banca, los transportes, la electricidad, la radio* el gas
/ 4
natural, el petréleo y la energfa atémioa, estén sometidos 
a leyes propias (por eso se les llama "industrias reguladas*') 
que limit an hasta cierto punto la competencia entre las em«# 
presas en aras del interés general y la seguridad nacional 
y que casi siempre recortan la posibilidad de apiicar las 
normas antitrust ordinarias, si bien en medida variable# En 
general, las "industrias reguladas" esteSn sometidas a érga— 
nos ejecutivos especiales, que, entre otras atrlbuoiones*
ceptivo, a toda fusién, quedando excluida la Comisién Pede-» 
ral de Comercio, pèro con obligacién de considerar, entre 
otros puntos, la necesidad de preservar un grado razonabl® 
de competencia. Ahora bien, una vez otorgada la licencia ^ 
per una de esas agencias, puede el Departamento de Justicia, 
si estima que la operacién es injustificadamente restricti— 
va o monopolfsticâ, impugnar el acuerdo ante la jurlsdicci&i 
federal, supuesto que se da muy a menudo. Hasta ahora, en ^
algunos sectores ccmo la banca y el gas natural la magistra
- * '
tura ha sido rigurosa, dsndo la razén al Gcbierno; en otros 
como los ferrocarriles y en mener medida los transportes # 
por oarreterà, ha sido, por el contrario, més bien indulgen 
te. '
Déoimonovena.- La préctica de directives y consejeros 
comunes entre empresas, limitada, aunque no prohibida in # 
radies, por la Ley CLAYTON, no ha sido combatida con todo 
el ardor.necesario, y son pocos los casos judiciales regis* 
trades y muy parva, por lo tanto, la jurisprudencia, pero el
4
fenémeno ha quedado estabilizado en los niveles, sustancia# 
les pero no graves, de la cuarta década del presents si^o#
Vigésima.- Como consecuencia de la actividad desplega# 
da por los érganos antitrust y la .iurisdiccién federal.es 
peciaimente a partir de 1950, se observa que ha disminuldo 
T>-^oT»orcionalmente el némero total de concentra ci one s horizon
4 **
taies, asf como el de las verticales, que son las que mds di 
recta e intensamente plantean el peligro de monopolio o res— 
tricciéii de la competencia, y ha aumentado, por el contrario* 
la proporoién de las amalgamas conglomeradas, si bien éstas 
tampoco quedan imaunes de persecucién. Asimismo se percibe * 
que son ya pocos los casos de fusién entre las doscientas 0 
trèscientas mayores empresas del pafs, las cuales se slenten
- jfx -
e&treohanentô vigile das y si on ten légico tenor a incurrir - 
en infraccién de les leycs Shernon y Clayton. Es nds ha bas- 
tado en ocasiones el simple anuncio por la Comisién o De- 
partnnento do una investigacién sobre un poryecto determina- 
do de amalgama, para que renunciaran sus protagonistas a na- 
terializarlo.
Vigésimoprimera »- Pinolmente, gracias a la politico 
antitrust, y a pesar de sus fracases y de su variabilidad - 
a lo , largo de ochenta ahos(funàanentalmonte por la vincula - 
cién politica de las agencias ejecutivos y del propio Supre­
mo), cabe decir que se ha contenido en limites tolerables el 
proceso, por lo demds, importante y aumentotivo, de ooneen - 
tracién de la economia norteamericana• Lo que esté claro en- 
1970 es que, contra los predicciones agoreras de algunos ec^ 
no mi s ta 8 en los nîlos treinta, el sistoma econémico no caido, 
ni mucho mènes, en manos de doscientos monopolios. Es, pues, 
inkjusto y exagerado decir que el ordonaoiento antitrust ha - 
sido ineficàz como instrunento de politico de estrücturos*
F : ./f
-- -, r<f f'
C A P I T U L O  V I
E L  E E G I M m  L E G A L  D E  C Q N C E N T R / i C I O N  E N  L O S  O R D E N A M I E N T O S  D E  
P A T R O N  N O R T E A H E R I C A N O :  J A P O N  Y  C A N A D A .
Tras eu derrota en la Segunda Guerra Mundial, el
Japdn estuvo militamente ocupado por su venoedor los Eeta*
dos Ünidos, que se propusieron, y hasta cierto punto logra-
ron, destruir sus estructuras politicos y econémicas con un
vasto prograim "democratizador", Como veremos, la aplicacién
entre 1947 y 1950 de una rigurosa cirujfa para disolver les 
_ '
principales' grupos empresariales, en una palabra la deacon- 
centracién industrial y financiers, fue el proceso nés ca* 
racterfstico y espectacular, asi como la adopcién, virtual* 
mente impuesta manu militari, de una le gi si a cién anti-mono­
polio més severa en algunos puntos que las Leyes SHERMAN y 
CLAYTON.
El Canadé se ha inspirado parcîalmente, por 
obvias razones de vecindad geogrdfica y sobre todo de subor 
dinacién econénica, en el modelo estadounidense, prefirien— 
Uv ^^^borar, mutatis mutandis, una legislacién prohibitive 
no sélo de prdcticas estrictanente comerciales, sino también 
de operaciones orgdnicas susceptibles de abocar a estructu­
ras monopolisticas.
A) JAPON.
1 Estructura econénica del Japén al témino de la Segunda 
Guerra Mundial:el capitalisme semifeudal de las "zalbatsu" #
-a) Eactores histérioos.
En 1853 la marina de guerra norteamericana4 -
irrunpe, al mando del comodoro PERRY, en los remotos puer— 
tes del archipiélago nipén, secularmente replegado en aisla 
miento xenéfobo e inmovilista. A!.los quince anos se derrum#
ba una vetusta arquitectura sodo—politica de clanes feudalss 
(los sanurais) y se instaura una monarquia centralizada que 
emprends a narchas forzadas la transformacién de un pueblo — 
estancado en una nacién noderna. Antes de très décadas el Im 
perio del Sol Naoiente se convierte en emporio industrial y 
mercantil y en potencia marinera y centrifuga, que anexiona 
Corea, Manchuria y Formosa, asimila con prodigiosa eficacia 
los necanismo y técnicas occidentales y adapta sus institu— 
cione8 bdsicas, excepte la institucién monérquioa de origen
* t •
divine (el Mikado). al patrén europeo. Es la Era Melji. la #  
edad de las luces# Japén accede, pues, al primer piano del m 
capitalisme internacional, sin haber pasado por una etapa # 
mds o menos dilatada de evolucién burguesa, civilizacién ur- 
bana y libéralisme politico y econémioo; por el contrario, el 
8alto responds a la intervencién decisive del Estado como — 
planificador de las lineas générales del desarrollo, adminis 
trader de los servicios pdblicos primordiales y dispensador 
■’a subsidies y concesiones a la empresa privada# Ahora bien, 
si no fue la burguesia, &qué estamento asumié las riendas de 
la aventura industrial?
Todos los historiadores han subrayado el pa— 
pel decisive de una minoria de grandes familias comerciantea
4
estrechamente asociadas a los samurais# a quienes la Révolu* 
cién Meiji habia trocado de sehores feudales en aristocracia 
militar y militariste del nuevo régimen. Esas familias aumi*
> 4
nistraron, efectivamente, al Estado imperial los ingentes ♦ 
recursos indispensables de capital y experiencia bancaria y 
mercantil, y contribuyeron a financier los grandes proyectos 
de o ras pdblicas e industrie pesada, a cambio de pingttes con 
cesiones* Pronto recibleron estes clanes el apelativo tan plds 
'tioo como equfvocamente halagador de "zaibatsu". literalmente
"camarillas del dinero"# De entfada controlaron los prinolpar* 
lea bancos y coutribuyeron de modo decisivo, de aou^rdo bon 
eT Gobierno imperial> a la aportaciôn de capital para empre—
8as de importaàcîà estratégica, tanto en Corea y Manchuria co 
mo-an el archipiélago. La mayorla de las industrias montadas 
a gran escala técnica y financier a se de sarr ollar on bajo el - 
signe y la accidn de las zaibatsu, cuyos nombres mds br 111@D*- 
tee han aid à lijt sub i shi » Mut sui # ^ umit^o y Yasuda, y como tg 
les han sobrevivido al desmantelamianto acoBie-tido por los ocu 
pantes de 1,945 a 1.950,
Las zaibatsu of re can quizd el c jemplb higtdrico mds 
pure y significapte de un capitalisme financière que/al deae* 
rrollarse engendra el capitalisme industrial, bajo el signe — 
de vuia fuerte concentracidn. .Efectivamente, las zajbatsu abtiè 
ron su carrera fulgurante eh el ramo bancario y crediticio y 
terminaron instaldndose en todos los sectores clave: induslria 
mamfacturera, miner là, transportes. La evolucidh obedecid à 
raoxpr tan BeaciUo de como ardue de superar: la
ta de una ma sa de ahorro popular y> cons igui ente, le car—^
r encia de un mercado de capitales propiamente dicho# Çamo ha 
explicado sugestivamente G*C# ALLEN »la ausencia de w m
vasta clase de inversores en val or es industriales justificaba 
la f ormac idn de un grupo de banc os e spaciales de invers idn en 
cargfidos :del finanèiamiènto de empresas. a escala nacional, --, 
tanto en Japdn como en el Continente. El caréoter de los bai>^
008 comerciales ordinaries fue determinado por la estructura, : 
de la industria y por él subdesarrollo del mercado de vàlores,:, 
Por una parte, habla numerosfsimas pequehas empresas indus^-—  
triales y comerciales cuyo râpido crecimiento exigla capital.
ftÔÔA Short Economie History ofe d’fbT 'scmi i  w rir. — Japan, pdg# 57, Irondres^ %96t*
a, T&.CLU.^  V j  a , V, wjL y  r  a, «su» o i i u o x  x c t a  o ia j. g - i - c i u c u i w o  x .v v a
les independiente S.: Bôrrotrà %arte, se de sarr ollar on los de ur 
bes populosas qw, vinduladds a" las pandas casas négociantes 
con amplia serie d©;;activldades industriales y mercantiles y - 
e strechas relaciones con él Estàdo, moviïizâroh parte del capi 
tal del pals y lo canalizar on à  las empresas controladas por 
esas firmas"*. Fue multiplicéniose él-proceso en virtud de su-v 
propia dinémica^. y asi es cçmà su pesar" de la. juïciosa legisla- r 
Cién de fines de hSiglo, desde-el principio résulté impractica­
ble en Japdn, como en otras naciones de desarrollo tardio (Es- 
parla, por ejemplo), la régla de oro de la especializacidn b an- 
car ip, es decir , 0©paraci6n irlguiposa entra bânba comercial y - 
bancp,industriali El-mismb ALLEN (op.cit., pégs. 58-59) ha ex­
plicado cômo el régimen de banca mixta abocé inevitablomènte - : 
a reforzar el poder de.las zaibàtsu: "Los bancos ordinàrios no 
podlan.desarrollar un sistema de depésitos de tipo inglés en - 
un pals que no se prestaba a los pages en cheques y donde no - 
habla disponibilidad de grandes voldmene s de p âpel c orne r cial. 
de primera cia se. La concentracién de la may or fa de las empre- 
sas ;de envprgadura en mSnds-^1 G obier ho o de algiuiaa familias 
princlpa^lqs j,; que :apene^Tranz&an ŒÎÎisibhes pdblicas de accio--- 
n e s, det edminé la. c arencià^ VâTor e s Industrial es fée ilment e 
negoci^^eja,>'ConfrQntâda a'esta fisônomfa del mercado de capi­
tales yF%lto,de_luna' tradicién de inversién industrial, el pd^  ^
blico japonés. preferfa-movilizar sus ahorros colocéndolos, a - 
tftulo de depésitos fijcs 'eiT los bancos ordinàrios, reoursos;- 
que en SU mayor parte se invert fan por estas empresas indus— —  
triales, Lo;cual acreconté el poder financière de los grandes; 
grupos de negociosy ya que càdà uno de ellos podla facilmente 
por medie del Banco, que contrôlabâ obtener fondes para sus em» 
praaas..,:...  y - . - F / T
es decir, ajenos a las zéibatsu; por ejemplo# Gkura 
en el sector comercial, la miherla y los tejidos; J^sano én el 
cernent0, la mineria, el hierro y el acero y la maqulmdapesa­
da; Purukawa con la mineria y el refino del cobre y el mate­
rial eléctrico, pero hacia 1.929, aho en que se suele cifrar  ^
el zénit de^su poderi# , las zaibatsu ocupaban una posicidn - 
mucho més, fuerte no sélo por la magnitud de sus empresas y —  
sus estrechoS relaci one s con el Gobie rno, sino por la onorme 
diversidad de sus actividades: mineria, metalurgia, industria 
mecdnica,. maquinarla y material eléctricos, textiles, pàpel, 
cemento* vidrio, productos qulmicos, astilleros navales, li-  ^
neas de navegacién, comercio doméstico y exterior, banca y —  
seguros, de tal modo que cada zaibatsu era un imperic inters^ 
cietario, con una secoién en cada uno de los sectojeB b^sicos 
de la economia#
Hasta aqul los factores estructurales, suficientes 
para explicar la situacién; mas tambiénlas fluctuaciones co- 
yunturales, y concretamente las ondas d epre s iva s,•inher ent es 
a toda economia de mercado, aun Bometida a fueTte interven——  
cién estatal, han agudizado, si cabe, el proceso, al arrojar 
en brazos de>-lqs grupos dominantes, segdn ley universal del - 
desarrollo capitalistav a multitud de empresas ^ rruinadas o — 
en dificultades por la calda de los precios o la atohl$ de la 
demanda. Asi, en la dura crisis finaneiera de 1.927, muchas - 
posesiones de la casa Suzuki pasaron al clan Mitsui. Àhora ~  
bien, fue en el sector bancario donde mds se noté el éfècto — 
concentrador. Los dieciocho meses siguientes a junio de 1.927 
fueron un perlodo de fusiones durante el cual se redujp'àl né 
mero total de bancos .ordinàrios de 1.359 a 1.030, reduccién — 
a la que no fue ajena, juste és apuntarlo, una revisién de —
las leyes bancarias que., aprobada precisamente en 1,928, éle­
vé considerablemente la oil ra minima de capital .necesario pa­
ra. operar enL Tokip, Osaka y otras oiudades. El hecho lue, en 
definitlva#. de que 2*285 bancos en 1,918 se pasé a 913,. ea de
.-j-irCTfX g n. F-r . T
c iTj sensiblement©., menos, de la mitad,' en ; el ano 1 • 930, y/que, 
dejando, aparté, los banco© especiales, casi el tercio del hego 
cio tptal quedé en man,os de los "cinco grandes", o sea, Mit­
sui, Mitsubishi, Dai-ichi, Sumitomo y Yasuda, de los cuales - 
cuatro pert ©ne clan a las, zaibatsu,.
b ) Estructura .de los grupos empresariales. _i -
Como observacién preliminar,. consigndnLOa. que habla 
un rasgo cam,dn a las zaibatsu y los restantes tipos. de c ample 
jos o ,asrvq)acionesi la organizaoién plramidal, remata da por - 
una holding que impart la inapelablemente sus directrices a tj 
do el sistema, dejando a sus miembros una simple autonomla de 
ejecuciénylo. cual no supone novedad alguna. respecte al esque- 
ma cldsico de la holding. Ta. nota relativamente original era 
el profundo desarrollo,de las holdings intormedias como jefes 
de cada uno de los sectores o ramos en que funeionàban las —  
firmas.del grupo y correa dç transmigito de las instrucciones. 
La j erarqula era tan minuc iosa y vert i cal c omo ©1 cuadr o mis­
mo de relacionos poil ti cas y sociales., Normalmente, el grupo 
tenla varias filiales clave, que, encargadas de la coordina—  
cién entre las diverses firmas, fueron bautizadas por la Garni 
sién Liquidadora de Holding establecida en,la postguerra por 
las autoridades amoricanos con el apelativo de "filiales do—  
signadas" (designated subsidiaries), y que, a su vez, podlan 
subdividirse, segdn su catégorie, entre "filiales désignadaS 
de primera ..line a" y "filiales do signadas’* de segunda^llnea"* *•- 
Vonlah a continua cién las "filiales ordingrias" de la holding
xas oraxnariaa, o ao axguna ae xas "aeBignaaas'Vvifiiy/,
Asx,_el grupo Mitsui pré son tab a al final de la guerra, segi^. 
la Comisién, el siguiente cuadro (excluyendo sus 104 empresas 
eléctricas, intogradqs virtualmente en el sector pdblico):
Holding supreme •   ...... ...... 1
filiales "designadas" .• •......... 22
filiales ordinarias dè la 1®   50
filiales de las désignadas (excep­
te comeroio y mineria) 8l
filiales comerciales           .....  60 '
filiales mineras ................ 31
subfiliales de las filiales ordina 
rias de la holding suprema   7. 27
, . - T O T A L . . . .  272
Las técnicas de control de la holding suprema eran, 
en defihitiva, las cldsicas en las.spciedades de sociedadesi 
propiedad del capital en grado variable, lazos de personal di 
rectivo, crédite y centralizacién de comprasy ventaé. Natu—  
ralmente, el medio mds importante consistia en la posesién di. 
recta por la entidad soberana de grandes paquetes accionarios 
de las filiales bdsicas, a lo cual se anadian a menudo. Tas - 
posesiones directes de la familia.rectora, asi como participa 
ciones cruzadas entre las filiales^ De los datos de la Comi—  
sién Liquidadora, al finalizar la oontienda en 1.945, se dedu 
ce que, a pesar de la variedad de porcontajes do partieipaci6i 
segdn los grupos y, dentro de cada grupo, segdn las filiales,
(l87)Cfr. (tesis doctoral)-ELEANCR HADLEY, Antitrust in Japan, 
pdg. 27. Princeton University Press,
pie dad, ora do la holding principal, ora dç.:la:-familia domi­
nante, ora dé otras filiales "désignadas", siendo 16 normal - 
la 8imUltanêidad do las très titularidadesé -■
Con independencia de su grade de participacidn inme 
diata en las filiales clave# Ta holding rectora ncmibr&ha diiec 
tamente a sus directives, o, despuéè de escoger uh présidente 
de toda confianza, dclègaha on él la designacién dé los demds 
administradores, a reserve do confirmarla. Asimismo se rope—  
tia la prdctica de la participacién simultdnea on los érganos 
de varias sociedades, como garantie do que cl grupo funciona- 
ria indivisamente y de que cada administrador atenderia, ante 
todo, los interesc8 del oomplejo. Las filiales bdsicas solian 
estar ampliamente representadas en el Consejo de la holding y 
dsta en los de aquéllas, amén do las conoxiones directes entre 
filiales. Sin perjuic.io de tales lazos, ^os grupos rocurrian 
a menudo a pactos contractuales por los que los directives de 
las filiales se comprometian documentalmente a trasladar toda 
una serie de asuntos a la holding dominante para que ésta - - 
ejerciése su "orientacién".
Se asoguraba aun mds la cpordinacién en los grupos 
mayores mediante les institutes financières y las companies - 
comerciales do que disponian. El banco o establecimiento de.- 
crédito del complejo se encargaba de satisfacer las necesida- 
des financieras de las firmas, y asi la holding suprema se re 
servaba el arma suprema del control econémico. No era infre­
çue nte que la holding t omar a a préstamo del banco ,y luego: pcça, 
ella a las filiales les fondes recibidos. -
La centralizacién de compras y ventes constituia
otro pOderoeo modio do control• lias filiales clave no tonian 
normaliaonte derecho a vendor o comprar per su cuenta, pues os 
tab an sujotae por sendos contratos de exclusiva a la sociedad 
comercial del grupo. Sogun %0#rtos autoros las condicionos do
pTlvileglo que las oomnanfa# eoirorciales hacîan a las demâs -
■ *  .
firmas do su grupo y las discriminaciones quo infligian a me- 
nudo a ios contratantes ajonos a dl, fuoron una do las causas 
d'ocisivas do que hasta los anos trcinta apenas surgiesen 
des emprosas susceptibles do compctir con las casas tradicio- 
nalos,
Por lo demds, recalquemos quo la nota caractorfsti- 
ca ora la leoltad feudal a la familia fimdadora y dominante, 
de tal modo que todos acataban cualquier decisidn del drgano 
supremo, incluso si acarreaba, como forzosamento sucodia con 
fre-cuencia, postergsciÔn o perjuicio a una do las firmas vas^ 
lias., El ôrgano fund^m^^+^i las actividades do
cada miembro, era el consojo familiar, que, en el case de Mit - 
süi, adoptàba sus acüerdos à tonor de los usos ancestrales —  
del clan. La holding suproma recibfa el nombre de honsha, eu- 
ya gostiôn y composiciôn se dccidfa en los consojos familia—  
res, sogdn ol dictamon de los altos diroctivos, miembros prin 
cigales do la propia familia. En Mitsubishi,, fue siempro muy 
fuôrte la influcncia de les Iwasàki ; mientras que en Mitsui - 
el control sobre la politisa empresarial pas6 pronto a los —
banto, .0 directores tdcnicos, permaneciendo la propiedad on -
- - -■ - }  ■ - . - . ' . :  . .
la familia fundadora.
«
c ) El T)Oder y comportamiento de los grupos en la economia na-
p one sa» - • - ■ \ \.-L :
^ ; Es dificlL saber que proporcidn exactn _do Ibs»acti--
vos totales del sistema industrial y financiero controlaban -
los vkstbs 0 ample jos en visporas de la 8o gunda- %^uof ra- 'Muiidial *
porque las estadisticas en la materia son mds bien parvasè Se
oonooeh, no obstante, fundadamente dates inipfe^ibnantes, como
que Mitsui controlaba en 1.940 el ve^tidds por cionto dé las
imp of tnni one s y ol diez por ci en to de las expotaciones. Dé to
dos mOdos, gracias al documentadisimo trabajo de la citada Oô
misiôn Liquidadora de Holdings 0  8B), se ha logrado’saber con
notable'apfdximacidn c6mo evolucionô la relaciôn de fuerzas -
desdë 1.937, aho en que Jap6n invc.di6 China, hastà 1.94^# An-
tes de exponer, s in embargo, el resumen de las c one lus i one s-,
convienen dos observaciones de significado hasta cierto punto
dispart'primera, que ya en 1.937 el grade de concontraciôn aca.
( ' '
elevado; segunda, que la gran concentracidn reinanto a favor
de las zaibatsu on la década inmediatamoiite anterior ( 1920 —
1#93Ô) no impidiô que a partir de 1.930 surgiesen frents a —
ollas, como rivales temibles, no siempre vincula do s àl "doiai—
nio de una familia, les grupos Ckura, Asano y Purukawa y capi
tanés-de indusirria como Aikawa, que se pus o al f rente del di-
ndmicé compleje Nissén.
■ El dato bdsico do la Comisi6n consistid en làs ci-^
fras-ofiçiales flobro capital desemtolsado, que son el môdulb 
/
comunmonte utiiizado por las estadisticas. ,A continuacion se 
r epf odubo un extract o de los cuàdr os . sindpt icos c onf ecci<aia-^ 
dos para 1.937, elegido como ano do partida por sér ol ditimo 
do paz propiaimente dicha-^ 1.941, en que ol Japdh ontrd on 1%:. 
Sogunda Guorra, y 1.946, reciën resuelta la SegUnda Guorra MiÂ
. Gbmisi6n publicd -dé 1.950 a 1;951 el textp japon^ 
sus trabajos on dos tomos, bajo el titulo Nihon 
to Sono Kaitai» es decir, "Las Zaibatsu del J*ap6n y y
jisoluciôn^. Tambidn elaborô un breve ïnf oime final sdBe 
Xa disoïucidn de las zaibatsu en inglés, si ‘bien no siëg 
pre adinciàen les datciû entre ambos textes. ***
— , T*. ,
dial. uno dô ûllos se dlstïngue^^por un ladbÿ ol gru-
po de **Log: Quatre", oâ‘.deoirj las zaibatsu dominante à# Mitsui 
Mitsubislii& Sumitomo ÿ Yasuda, y por otro ' "Lbd Quâtrè*»*# ^ Los 
Cinco", es decir i 'les demds grandes, si bien së sumah‘las p ^
ticipacidnes de'cadà bloqué para refubdirlàs on ciffà levelado
-  ' . : : ^  ,  - - ' ' -I
ra del grade de conc'entraciôn del sistema ocondmico
.  ^En 1.937, por Ibqqüe se fefiere a las inversiones -
hochas en territorio motirôpolitano, ol cuarteto tradicional - 
superaba sin objecidn a 16s nuevos grupos, c oneret amente,Aika 
wa. Asano, Purukawa, Qkura y Nomura, a pesar de les pr,ogresos 
de dstos, como demuestran los siguientesporcnntajes, respect o 
a las Invcrsiqnes del con junto de las empr e sas naciDnal e ^190 )
Sector' ' Los Quatre Los otros Cinco Total
Pinanzas . • • . .  • ;  •' • 22,5 ^ . • 1 , 1  #  •  • . . .  23,6 #
Industria pèsad&l. 14,6 . . . . , . .  . 1 0 , 3  , 24,9
Industrie ligera . 7,0 ^  , 6,5 #  .... 13,5 ^
Otros . . 5* . . . .  6,1 ^  . . . . .  1 , 4 ^     7,5 ^
 ^Total pondorado se 
- gdn la s inver s i o--
nos de cada sector 10,4 ^ .... . 4 ,7 % .... 15,1 ^
El résultado global era que los actives de las zai­
batsu superaban el doble de les activos de "los çinco%
En 1. 941 , la situacibn habia évoluéionado ligeramen 
t e en favor de los '"Cuatrb", como se demuestra a -rengl6n se—
(189) yide reproduocibn complota y comentario de estos cua—  
' dres en ELEANOR M. HADLEY, Antitrust in Japan, 'Gapit. 3 -
p^gs. 32-60.
(190) Esos porcentajes se han obtenido extrayendo pal’d cadà sec 
tor la media ponderada segto ol volumen concrete do invor
. ^siones on'bada un de los subsectores que 1 6 'componen. —  
Per ejOmplo, la media ponderada del ramo do finanzas so - 
h a partir do là banc a, los seguros y las inver
siones mbbiliarias. "*
'• • P i  . .  '. &L ' y , &_/• w v » w » - *  ju, o / p  • • • . • • •
j.jvLigdUuBt r i a  p c s s c la  :•_*!■ • • • • • • • 1 1 ,8 ^  • • • • • 2 9 ,
Ihdustrias ligeris. 7,5/^  • • •• • • 6,09^  -• >i • •.
O tr o s  .• •I» • • • •.• 5,79^  . •. • • • • 2 ,0^ • * .»"f •; 7, 7^
Total ponde rad 0 ••• 12,0# ....... 6,5?^  ..... 18,50
Ahora bien, durante el conflicto armado, los - 
"cuatro" oonsiguieron duplicar su grade de participacidn - 
en las inversiones totales, y asimismo expandir sus négo­
cies en las zonas ocupadàs per los ejdrcitos impériales.Pa 
ra mayor brevedad, nos centraremos en la evoîucidn dentro- 
de la metropoli, no sin advertir-que en el grUpo de "los - 
damas" aparecen no ya cinco, sino sais complejos, como re- 
sultado de la adicidn de Nakashima. El cuadfo correspondien 
te a 1946 pfrecia esta situacidn;
Sector . , Los Quatre Los Sais Total
Pinanzas .......... 49,70 ....... 3,30 ..... 53,00
Industria pesada .. 32,40. ......16,60 ..... 49,<
Industrias ligeras. 10,70 ...... 6,10 ..... 16,
Otros  ........    12,90 .......... 2,60.... ..... 15,
Total- ponderado ... 24,50 10,70 *... 35,20
Observâmes que los porcentajes de participacidn 
de los Quatre Grandes ?n las finanzas y la industria pesa­
da se han duplicado virtualmente, y que, por lo tanto, las 
zaibatsu han adelantado aün mds a sus rivales, a pesar de­
que ëstos han aumentado sustanoialmente, su participacidn - 
en las inversiones nacionales. En definitiva, la Comisidn- 
Liquidadora llegd a la conclusion de que en 1946 los Cuatro 
0entreiaban el 24,50, es decir, oasi la cuafta pàrté del ca 
pital desémbolsado de todàs iàs sociedades merpântilqs del- 
pals, y Iqs restantes Ceis repre s entahan otro 10;70; diez >- 
oomplejos empresariales detentaban, puOs, màs de un tercio-
del capital invertido. La Comisidn calculd, ademas, el por- 
centaje individual de cada uno de los Diaz grandes, es de - 
cir, las cuatro zaibatsu y los seis oitados en el cuadro de 
1946 (si bien sustituyendo la denominacidn Aikawa por la ra 
zon social Nissan. znOs conocida), respecte al capital movi- 
lizado en el conjunto del sistema eoonOmico y el resuitado-
fué el siguiente:
 ^ Porcentaje respecte Grupos
Zaibatsu - al capital global restantes
Mitsui .. , , ..   ....... 9,
Mitsubishi •.• •...... 8,30
Sumitomo    ...... 5,20
Yasuda ^     .......... 1 , 6 0
Nissan 
Asano .
Purukawa 
Okura ..
Pordenta.ie 
- 1,
,. 1,00
Total.................24,50 Naka.lima  O;60
Nomura ....... 0,50
; Total.....   10,70
bigamos por fin que la oomisidn recopild una infer 
macidn Vastisima sobre el ndmero de filiales de que consta-
ba cada ünb de estes diez grupos"designados" por ella para-
su diaolucidns 
Zaibatsu Nümero de filiales
Otros
grupos
Ndmero de 
filiales
Mitsui ...... . . . . . .  294 Nissan .. ;. . . 179
Mitsubishi ...<.............. 241 A Piano . . ..... 59
Sumitomo.... . Purukawa ... 53
Yasuda •••••••<. . . . . . .  60 Okura • • . .... 58
Nakaiima .... 68
/ : ;
Tgtal....... . Nomura . . . . .  ' 19
Total- ... .... 436
Sumando entrambos totales, 761 mas 436, llegaba - 
la Oomisidn a un total de 1.197 sociedades que, segdn ella^ 
habfa qùe disolver. - .
Visto cual era el papel de los grupos en el con - 
junto del sistema, veamos a grandes rasgos su significado - 
en la estructura de cada sector. En este punto, advierten - 
determinadps investigadores ( 191) una acusada diferencia en 
tre las naoiones occidentales y el desarrollo industrial del 
Japdn. Mientras en Occidents los complejos se han constitufdo 
y crecieron, segdn esa corriente de pensamiento, en una in - 
dustria conereta o en un grupo de industrias estrechamente - 
relacionadas; con el objetivo de conquistar una posicidn mo- 
nopolistica, en cambio, los complejos.mayores y mds antiguos 
del Japdn, fueron sin excepcidn, de tipo "cpnglomerado, con 
la dnica diferencia de que unos lo eran todavia mas que otros 
y de que su objetivo no consistia en ocupar el qchenta o el- 
noventa por ciento de .una minoria de mercados conexos,sino - 
en asentar,' mds bien, una serie de pos ici ones oligopollsti- 
cas en toda la escala de la economia maquinista. El cimiento 
de los imperios econémieos nipones se ha caracterizado por. 
la presencia simultdnea en mercados muy.diverses,-con una - 
proporcidn que fluctuaba del diez al veinte por ciento de 
las ventas totales del sector, y hoy prevalece en los histo- 
riadores del Japdn moderno la idea de calificar a la mayoria 
de los renglones o segmentos de tipicamante oligopolisticos.
No reltia en cambio, ni mucho me nos, el mismo acuer 
do en punto a las interrelaciones de l&s grupos dominantes,- 
es decir, para exprèsarlo con terminologie tecnicista, ai se 
trataba.de oligopolies " en guerra", o de oligopolies "en - 
paz". As i, G.C. ALLEN ha subrayado (l92) que "lasediversas - 
zaibatsu eran rivales encarnizados entre si*’, y que si bien- 
se diferenciaba el sector donde cada grupo cargaba el peso - 
de sus inversiones, "sih embargo habia mufhas osféras de
Q 9I ) Entre elles, ELEANOR M. HADLEY, on » oit ; n'àginas 20-21 
(192 ) On.cit.. pàgina 135.
cambio, ELEANOR M. HADLEY seHala que la situaci6n normal era 
"una relacidn de vivir y dejar vivir entré las grandes âàl- 
batsu". como resultado précis aine nte de que â là dabezade - 
càda sector industrial se e ne ontrar an siempre liri^s perte- 
necientes a los très o cuatro primerosgrupps, entre ellos- 
indefectiblemente Mitsui, Mitsubishi y Sumitomo, ÿ de cada- 
uno de elles temia batallàr contra les démàs en un sector - 
determinado/por la posibilidad de que su rival rea.ccipnara- 
atacdndole en un sector distinto. Asi, Mitsui se abstenla - 
de hostilizar a Mitsubishi en la industria pesada, donde Mit 
sùbishi Heavy Industries dominaba notPriamente y a su yez - 
Mitsubishi se guardaba muy bien de combatir por una. posi - 
ci6n dé dominio en el carbdn, doiide Mitsui Mining ocupaba - 
e 1 pf imér lugar c on gran venta ja* El resultado fuë, s çgdn - : 
là propia ELEANOR HADLEY,"un oligopolio cordial", Sin emba£ 
gd, no càbecteagsonocer, como ya se ha indicadô, partiendo pre 
oisamente de dates de la preopinante, que a partir de 1930- 
empezd a palparse la emulacidn de los "nuevos g^pos ",espe T 
cialmente Aikawa o, si prefiere, Nissan.
Tal era el cuadro de la economia cuando el 15 de - 
agosto de 1945, los plenipoténciariôë impériale s firàarCn à- 
bordo del acorazado "Missouri" la rendicidn ±ttcohdioional,en 
presencia dél^general D O U G L A S  M O  ARTHUR. El 15 de septiembre 
los norteamericanos ocupaban el Japdn, donde el pro pic MO - 
ARTHUR deèempefLarla virtualmente hastà abrîi de 1951., el vi 
rrêinato de los Dstados Unidos, con el titulo de Comàndànte 
Supremo de las Potencies Alidàas (Sunreme Commander of - 
Allied,Powers. abreviââamente SOAP).
2.-Boll'felcaveoon6mlea de le, bcupaciénî "démbcrati^zaol6a" de 
eatruoturas y ae amante lamie nto de loa grapoa dpipîhairtés.
Como conseouencia del signo de enirentamiento - 
ideoldgico y absoluto asumido por la Segunda Guerra Mun - 
dialylos trlunfadores no se limitaron a exigir reparaoipnes 
y renunoios territoriales, sino que se propusieron reformer, 
"reeducar" en la democracia polltica, social y econdmica al 
Japdn y a Alemania, imponidndoles las institue!ones del ré­
gime n parlewentario, el sindicalismo libre y pluraliste,la- 
liquidacidn de los oomplejos industriales y financières y - 
una rlglda legislacidn anti-monopolio y anti-cartel. Por lo 
que a Japdn se refiere, los objetivos bisicos del programa- 
se fqrmularon hacia fines de 1945, siguiendo en lo fundamen 
tal la pauta elaborada pqco antes para Alemania y ratiffca- 
da por los acuerdos de Potsdam entre los Estados Unidos,
Gran Bretafia y la Unidn Soviética, y las dnicas diferencias 
residen, a fin de cuentas, en que las medidas adoptadas en- 
el Imperio del Sol Naoi ente fueron uniformes y méa. cohéren­
tes que làs sufridas por Alemania, donde eran cuatro, y no- , 
un^iaç pptencias coupantes.
Como toda pbra norteamericana, el conjunto de re­
formas lleva la impronta de un aontubernio inoreible de ar- 
doroso idéalisme, de eyangelizaçidn del pueblo vencidp. en - 
el creado üaico de la democracia y liquidacidn sistemitica - 
y despiadada de un mecanismo industrial que se habia alzado 
como priniéf oompetidor en los mercados del Pacifico, unldo- 
todoeello a una'furia vindicativa que, ségiUi sucédid çon - 
Alemania,-fris aba en la ciuelàad de las gué r ras primitivas.
a) Formulaeidn de los objetivos.
Del espirLtu en que se c one ibid el pro grama du -
idea el. siguiente pérrafo del Informe e labor ado por la Casa .
Blanca por EDWIN PAULEY sobre las reparaciones^l 9^ ^(Las
(l9j ) E.W. I^ AÏÏffiY.Reports on Japanese Renaràtlc™^o 4be Pre 
aident of the United States V Washington, no vie more de 
p a ^  . p o r  KD^- rAMABKJRA, Beonogio Polie^in- Poétwàr 
Japan, pdg. 1, University of California ire'ss. if
potenoias aliadas) no deberxan adoptar loedida alguna para - 
ayudar à Japdn a mahtehpr un nivel mas alto de vida que ei­
de las h&oiones àsiétioas perjudicadas por la agresion japq 
nesa en là fedida, en que esa: ayuda des vie alimentes u otra- 
aâàstènoia material deesas .otras naoi o n e s o requiera el - 
manténimiento en Japdn de una capacidad industrial cuya re- 
mocidn sea neoesaria por motivos de seguridad* Conforme a - 
este prinbipio se deberà adoptar una Yisidn ampila de la - 
economia', y éspecialmente del grado variable de industriali 
zBoldn dèi-Bste de Asia en du conjunto. El objetivo supremo 
deberla ser tanto el de- ascender como el de igualar el nivel 
de industfiàlizaoion. A esta, meta cabe contribuir mediante - 
una àsignabidn pondefada a varios pals es de instalacioiïes - 
industriales que se-exijan de Japon como reparaciones. La - 
reconétïtlccidin es hecèsidad urgente de todos los pais es à - 
ios qué agredid Japdn. En el contraste general de neoesida- 
des JaptSn debe tener la ditima prioridad (sic)".
"Là pblltica de acupaoicn se desarrolld gradualmen 
te, si bien desde el primer momento Washington enyid instruc 
Clones concretas sobre la urgenoia de expropiar a las fami - 
lias dominantes,"àescongestionando el sistema industrial. - 
Las directrices fundamentaies aparecen en dos documentes ela 
borados a raiz de la capitulaci6n, a saber,.la deèlaraci6n - 
presidencial de 6 de •septiembre de 1945 y la .Directiva Bàsi- 
ca (Basis Directive)de los Jefes del Estadd Mayor (Joint - 
Chiefs of Staff). si bien, entrambos textes fueron hechura - 
del Comité de Coordinaoi6n.de los De par tame nt os de Estadoÿ: - 
Guèfra y Wàrina (State^ War. Navy Coordinating Committee* 
abreVidamente SWNCG)i La declarapidn del-.Présidente TRUMAN - 
decias "la polltica del-Oomandante Supreme serà#.... promo - 
ver tin programa para la disolucion de las'agrupa Ci ones indus 
triales y banoafxas que ban ejcrcxdo el control de una gran- 
parte de la industria y 30 amercip del Jap6n".
rb 15 indies el de.versiones suoesivas del borrador primitive)
- era-algo,-més ppecisa, ya que notificaba al Mando Supremo ocu-
-pante s .. obligard Y* a los japoneses a establecer tin depar
tamentp pdblio o responsable de la reorganizacidn de la econo^
I#
-mia nippna.
, ^ ...Obligara Vd a ese Departamento a que,someta a su
--f:aprqbacidn, planes de àisolucién de los grandes grupos jape - 
neses;industriales, y bancarios o de otras varias ooncentracio 
nes de control de la economia privada".
■ fT f . y LoSyhistoriadores han encarecido la inf lue no ia que- 
eqercid el JCS/l.067, o séa, las directrices, elaboradas; para­
is ocupacidn de Alemania por el Comité Bxtraofioial de Pplilfi 
ca para Alemania, que tâmbién se componia de représentantes,-r 
de lbs De part ame nt os de Estado, Guerra, Marina y Tesoro._ Es - 
elocuente,. en particular, el cotejo de entrambos textes en ,- 
punto a'desconcentracién econémica. Ya hemos transcrite la Di 
reotiva a MC ABTHÜR; la de Alemania hablaba de prohibir"todos 
los cérteles u otras combinaoiones privadas de^négociés y or- 
ganizaciônea similares. a los carteles, incluyendo las de ca - 
réeter pdblico 0 cuasi-pdblioo, y se ordenaba al Alto Comisa- 
rio norteamericano " efectuar una dispersién de la propiedad- 
.y del control de la industria alemana".
_ i : La Comandancia Suprema en TOKYO se apresuro a trans
• mitfr al nuevo Gobierno las instrucciones recibidas dé Washing 
■ ton por el doble conducto que hemos expuesto; sin embargo, el 
Cpmité de Coordinacién SWNNC siguié trabajando, hasta que lie 
gé à un apunte definitive el 22 de enéro de 1947V cuando ya - 
. yTrfOdaba la pplitiça de desconcentracién a pesaf de las explica 
bles maniobras dilatorias de los sucesivos gabinetes nipones,
- A! todosellos. vinculados, por su matiz conseryador, ' à los medios 
de négocies. De cualquier modo tienen interés las lihéas béai 
cas del documente final (referencia SWNNC 302/2), que précisa
jasnte aa titulaba "Daolaraoidn de la politic a de log Estados 
Unidos con respecte a las exceslvas dohcentracianiès dé poder' 
econdmico en Japdn” • Los objetivos capitales de là p o Ifti ca­
de desconcentracién quedaron asi forroulados en el pdrrafo 1: 
"a.- Disolucidn de to das, las c one e nt r à c i ù ne s exce- 
sivàs de poder econëmiço, a menos que pof considerâciones - 
tecnoldgicas séà hecesario que subsistan.....
"bé- Eliminacidn dei podériecendinico excesivo de - 
las personas que anteriormente ejcrciân el control de estas- 
concentracîones y de ciertos individuos vinculados en allas.
”c.- Promocidri dé tipps variados y difundidos de - 
propiedad privada de los elementos de estas c o ne entr%Q % e- 
disueltas, asi como de los elementos de las coneentràciones- 
disueltas que no se presten à ëxplotaoidn competitiva,
"d.- Eliminabidndel apoyo financiefo a las^copcen 
traciones excesivas mediante la desposesidnlde las;participa 
ciqnes de las "Zaibatsu en los bancos y en las companias de - 
seguros; a travds de un aumento del ndma ro d e fuente s de cré­
dite; mediante la términaeidn de las alianzas entre las^insti 
tueiones financieras y no finanoieraô, y por el veto al_ favo- 
ritismo gubernamèntal hacia ciertas institucioneS::finànGieras".
"e.- Lestruccidn de los apoyos légales, de-las con - 
centraciones excesivas ponicndo fin à la’legislacidn de con - 
trol, estableciêndo un derecho antitrust , introduciendo rçam - 
bios en el de patentes, efeotuando cambios en el derecho de - 
sociedades y modificàndo el derecho y prdctica fiscalesrOrdi- 
narios. .rczc .
"f.- Port aie cimiento de los instrumentes:, neqesari os 
para éfëctuar la politisa de rêferéncia -mêdiànt e .ayuda f inan 
ciera y técnica a càtégorias preferéhtes-de compradores, con- 
giguiendo la adhesîdh publicà à los àctos del.*:Sobierno japo - 
nés contra las Zaibatsu; y adoptahdo medidas que asegureh la- 
independehcia del personal gube rname nt al fréhte alas zaibatsu"
^  r f  V  , >« W  K,' A  W  A  & *  V  X.» V  «W» vk.;
doe IJnig^ os por "cgncentracldn èxcesiva"? La-definioidn ée -, 
esbo^ba en/el pdrrafo dos; "Tqdà : empp es a x pf ivada dir'igidâ- 
cqn el fin de lucro, o/âgrupàoidn de.empreeas de eeta. natù- 
raleza> que, por razdn de - su dimension rél-ativa en cualquier 
sector 0 del poder adumulado - en pluralidad dé sectorês, 
restrinja la competencia o desvirtue las qpbrtunidades de - 
los deç^s para entrar como empresarios independientes en - 
cualquier rengldn importante de la economia". , ' '
.‘ .r- La elocucidn suminiqtraba una sérié de çrltefiôé- 
que conferfan prepondenoia al tamano empresarials "Se debe- 
rà presmàir, a réserva de impugnacidn, que tqda empresà o - 
agrupaoidn privada dirigida oob ànimo de lucro es una con - 
centracidtt ;excesiya de poder econdmico si su valor en act 1- 
vos es muy grande, o si su mano de obra .qs muy numéros a , o- 
si, aun siendo algo menor en activos o en mano de obra, ae? 
dedioa ^ a los .negoclos en divers os sectoree des c one c tados eg^  
tre si, o si contrôla eatablecimientos finaneierns conside­
rables Q establecimientos industriales, o comercialéS; de con 
sideracidn, o si produce , vende ,o. distribuyé una gran pro 
porcidn de la oferta total de los productos de una indus - 
tria principal". Todavia era màs expreaivo el critério si - 
gui ente : "El tamafLo absolute, asi como 3a pôsicidn (que, la. - 
empre s a ocupe) en una indus tria dada , deberà cons iderarse-- 
fundamental para calificar de excesiva una concentracidn de 
terminada. Se desea .eliminar no s6lo los monopolies sino - 
también las acumulaciones de capital bajo control de una em 
presa particularizada cuyo volumen constituya amenaza grave
.4 0."T.: j O - ."
en pote^cia al sistema.competitive". .Pinalmenté, el pérrafo 
Gspecificaba que tpdas las empresas de notable diEpnsién de 
berfan ser exaçiina.das .por la. Comandancia-Supremâ a,^ la luz - 
de. los .criteri.çs citados, y que toda duda sobre là aplicàbï 
lidad de esos mddulps a una fima concreta se resolveriâ por
program gra%itàse sbbra "el-gruéào de la gran industria"'#
El pdrrafo 3 éstadMiAa qué las cpnoentraciones ex^ 
cesivas dèbérlan sér "inmëdiàtamebte disueltas en tantas uzil 
dades independientes obmo sea po sib le", salvo la necesidad’- 
imperiosa de mante ne r una explotacidn de gran tàmafLo. Ahora
- bien,, se> astable cia categdricamente la premisa de que la - 
disolucién de sociedades de tipo holding no aoarrearia -esa-
_merma de eficiencia, como tampoco la provocaria una ruptura 
de lazos de propiedad , de direccidn y de empleados comunes 
. entre las compahias àifiectadas, ni la segregacidn de inst ala^ 
-ci ones de. una f irma det erminada, cuando e sas porciones f un-^  " 
cionasen en sectores sin conexidn entre si, o cuando hubie^
- sen tenidû existencia corporativa separada en los Ultimes - 
ycinco afios, o, por fin, en el supuesto de que fue se tan gran
de la distancîa téenica y fisica entre esos establecimientos 
que care cie s en virtualmente de una direco idn comtin de explo- 
tacidn, .
' El pàrràfo cuarto especificaba la. "politisa con ^ 
réëpectd a lac c ono eht rac i one s excesivas. que .déberàn ser eli 
minadas " •. En primer lugar, disolucidn desposèsidn de ■ acti­
vos é'nv àlor es y propiedades de todas las combinaciones qùe- 
cohstituyaran simples holdings. Seguhdo ,• -las unidade s empre - 
sârlales, iaï>arte de los como le ios der tioOf holding en que àe- 
descomponian las concent rac ione s o amalgamas calificadair de- 
eXcesivas, debërian ser desposeidas, en el oaso de émpresas- 
no financieras, de cualesquiera valores détentados en otros- 
gTupOs ,; incluyendo; los que ho merecieran calificacîdn de con 
centracién excesiva. En tercer tdrmino, todos los funciona- 
ri08 y directoréa.de esas unidades de explotaoi6n, y de las 
funéionàlés'en el sector' fihahcier0, ' deberidn renunciar a 
sus pues tes é salvoy los cargos qué tuviesen en la ëociedad' - 
donde desémpefeaèën su empleo principal, y se lés-prohibiria
aqquirir çuaxesquiera puesTos, ruera ae la compania en xa - 
quq, eqerqlesen aqudl^ Asimlamo,,oesarian."oiertas relacio- 
nea oontractuales y de servieiss" entre las empresas pertei V f- ?. . - Y'"' ■ ■' \ % r- . .T .
necientes a los.grupos ineriminados, prohibici6n que debe- 
ria abarcar la de restableoer esos vinculos durante un pla 
90 sufleiente para garantizar el efeçÿivo cumplimiento de­
là régla# ^
oV : El pdrrafo 5 se referia al "tratamiento del per-
.^son§l direqtivo de las ooncentraoiones excesivas", y deçr£ 
taba la norma. general de que. cuantas personas hubiesen ejer 
cidq poder dominante (controlling -power) en alguna de esas- 
agrupaciones o sobre ellas, bien como acreedores, bien como 
acclonis-tas, directores o por cualquier otro titulo, serian, 
en primer lugar desposeidas de los titulos societarios que- 
detentaran, asi como de toda clase de activos liquides y de 
propiedades/industriales ; separadas, por a&adidura, de todo 
puesto de responsabilidad industrial o gubernamental, y so­
me tidas, por fin, a interdicto de no adquisicidn de titulos- 
societarios y no desempeno de cargos de. responsabilidad ecyo 
ndmica o gubernamental durante die^.ahos. La medida se ex - 
tendia a todas las personas que, presumiblemente, actuaran- 
en nombre de las vetadas, çonjetura que se determinaria por 
djLyersps factores : sangre, matrimpnio, adopcidn, trato persp 
na^ e^ -reî^ ; pasado, etc# El trat amie nto que se reservaba a - 
esta segunda categoria era practicamente igual, con la Uni-, 
ca diferencia .de que en lugar de dio.tarse desposesidn, se - 
confiscaban sdlo los actives o propiedades " de cierta sig- 
njf ioaciënT/y .titulos que poseyeran en concentraoiones-
exagerada^ asi,çomo'%as partiçipaciones.que representaran el 
une por ciento, al.menos, de cualquier otra empresa particu­
lar.# Tamp080 se hablaba de .sapararles de todp cargo en el Go 
bierno, sino toicamente demies cargos "que puedan ser usados 
para favorecer los intereses de las zaibatsu". y el interdie
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ci6n de cargos en oompaîîËas en los diez ah os si^i'entos s6 
lo se aplicaba a los titulos y cargos ütillzablés ^"para fa 
voreoer los intereses de las zaibatsu". En oaso de duda s£ 
bre si una persona era olasificgble como vinculada o afeo- 
ta a uno de los individuos citados al principio del p^ra- 
fo, se adoptaria el criterio afirmativo, confiriendose asi 
la maxima amplitud posible al programa#
El parrafo 6 abordaba la " compensaciah de las - 
posesiones enajenadas";no vale la pena insistir en el, por 
su naturaleza fundamentalmente^ teonica, salvo al seSalar- 
que cualquierà que fuese la forma de indemnizacidn concedi 
da, deberia hacerse dsta de tal mariera que "sea imposible- 
que (las personas desposeidas) vuelvan a adquirir por dom- 
pra un puesto dè poder en la economia japonesa"*.
El pàrrafo 7, titulado ’^ Liquidacidn de las prb ^ 
piedades expropiadas", estipulaba que la desposesion se - 
reaïizaria dentro de los dos arios slguientes âl estableci- 
mie nto de la Comisidn de liquidacidn de las Ôomnailias Hol­
ding. encargada de efectuar la operacidn, como departamen- 
to dâl Gobierno japonés, si bien bajo " estrecha supervi -
si6n" de la Comandancia Sucrema $ Se encarecia uri "ouidado^
. -.’.y'
especial" en provenir que formasen parte de ese organe re­
présentantes de grandes empresas industriales, comerciales 
ni financieras ni grupos politicos afectos a esas empre - 
sas, y la aprobacidn de todos los nombramientos por el Co- 
mandante Supremo, quien podria en todo momento revocarlos. 
Igualmenté serian revocables por el Comandante Supremo las 
ventas hechas ppr la Comision, las cuales se harian previo 
anuncio oficial de las. condioiorics de transàcciÜn,
En cuanto a la venta de las propiedades expro - 
piabies se reglamentaba tambiin extensàmente en el pdrràfo 
8. Serialemos inoidentalmentë que una de las directrices -
conâistlà en vender lo menoe posible a persoiias Jacaudaladas-
.  V . . ' . ... ..
y economicamerité poderosas los bienes de referencia, para que
no se ôojiàtituyese de esè modo ’"^ el cimiento de una nue va cla-
së zaibatsu^ Se astablecia. en conseouencia. nreferencia ex -
presa'a'fàvor de "empresarios e inyersores làedianos o peque -
f$ds" ÿ de grupos como cooperatives agricolas o de consume y -
sindicatos obreros, que al convertirse en propiëtarios, con -
tribuirlàn a' "la democratizacidn de la economia japonesa"•Abc
rà bien^ no se permitirla.que una sola persona oempresa ni -
grupo die personas o empre s as coaligadas adquiriera un ndmèrp-
tan-^àhdé de propiedades que hiciese probable una ooncèntra-
cidri sème jahte en tamafio o caràcter a las que se trataba de -
disolver;
El parrafo 9 expropiaba las participaciones de las- 
zaibatsu en las firmas financieras y aseguradoras V con arre - 
glo à las normas sentadas en los pàrrafos 5,6 y 7, y otnrgabà 
ayudà péirà comprarlas a los tenedores de pdlizas de esas com- 
pafLlâs ^ aàèguradoras.
El pàrrafo 10 se referla al problems, vital para lëT 
economia nipona, de las "fuentes de créditp", y anunciaba que 
el Mando Supremo aumentarla sustancialmente "ei ndmerb de las 
fue nte 8 independientes de crédite", ger*» sin lie gâr-" al pun­
to de que los bancos individuales sean tan pequeHos como para 
verse en la inoapacidad de as egurar la diversificacién de 
pfestâmes, necesaria para la segurldad bancaria". A este eféc 
to a& estimuiarla a los antigups banqueros propiëtarios de - 
institutes fusionados con empresas pertenocientes a las z a i ­
batsu a que se reestablécieran ppr sq cuenta, una yez expro - 
piados los grupos absorventes. Al propio tiempo, les bancos - 
que sobrëpâsarah un tamafLo fi jade por el Mando gupremp, sb^ '^ di 
vidirlàn eh dos o més unidades independientes -dentro dé cier­
to plazb, y Ib rnismb harian los banc os que el Mando Supremo - 
calificase de monopollsticos en su campo respective.
mm
Seguidamente abordaba el doounento (pàrrafo H z -  
it el pFoblema de las "alianzas", entre empreôaaÿinançieras?/ 
y nq-financieras. El principle general.ora la disblàcldn,- 
y conaretàmente sê prohibia que los banoôs y companaas de^ 
depésito invirtioran màs del diez por ciento de su capital 
i - y réservas eri -los titulos, préstamôs, letras, anticipes o*^ 
descubiertos de cualquier compania. No deberlan disponer - ‘ 
aqùéllos de la facultad de poëéer en sus cuentas capital - 
de : una compafîià 'cualquiera en praporoidn superior al cinco 
por ciento de las aociones ni votàr con cargo a ese iapi - 
tal en las juntas correspondientes. Tampoco poseer aociones 
de firmas compétidoTas. Oorrelativamente, diredtivos y al- 
y08 funcionarios de todo banco o compafîia de depdsito, as! 
como cualesquiera personas que poseyeran el cinco por cién 
to 0 mds del capital no serian elegibles para cargo àlguno 
de regencia ni se les permitiria que poseyesen porcenta — 
jes de la nisma magnitud en el capital de otra compa&fâ.
A titulo complementario se preveia la "élimina - 
cidn’de la discriminacién finanoiera" (pdrrafo 12) a favor 
de las zaibatsu. mediante un sistema de seguro de depdsi - 
tos, asi como de limitacidn del volumen total de depésitos 
por cada banco, y la orden a las Oficinas dè Ahorro Postal 
para: que depositasen sus fondes en banbos ôrdinarios y oo- 
locaran, por lo menos,el'noverita por ciento de sus ingre- 
808 :en bancos de la 'regidn oorre s pond le nt e , a prorrat a des­
sus ac tivos, ■ - asi como p or otras medidas. Gàrdcter de comply 
ménto. tenian las medidas do siipresidn (pârrafo 13) de todas 
las leyos y brdenanzas-de "apoyo del Estado a les. monopolios 
indus trialés"> y especiàlme nte de t odas las as o ciaci one s - 
buasi-püblicas y obmpafïias "espëbiales" qUe, sin pertenecer 
prop lamente al comple jo orgànico de la Admlnis traci dri, e jer 
cieran funciones de naturaleza oficial. Igualmente se esta­
ble cia el principio de là derogacién de todas las normas -
que limltaban\el accèso o entrada de nuevas empresas a los - 
distintos qectores o lo supeditaban a la previa autorizacién 
gubernativa... El parrafo 15 estipulaba que el Gobierno japo - 
nés deberia promulgar una "ley antitrust", prohibitiva de: 
-a).todp concierto de négociés sobre extremes tales como 
precios, limitacién de las ventas o de la producoién, asigna 
cién de mercados, productos o clientes;
-b) actes concertados o individuales. cuyo objeto o efecto - 
fuera imponer a cualesquiera empresas la politica oomercial 
fijada. por el grupo coaccionante o a participar en proyec - 
tes encaminados a eliminar a otras firmas, por me dios diver 
SOS, especialmente los que implicaran discriminacién de pre 
cios 0 intimacién a. los clientes de un oompetidor;
-c) la.creacién de conoentraciones exageradas. de poder eco- 
némico, en el sentido del pérrafo 2; r
-d).tip08,de desarrollo industrial y de conexiones interso- 
cietarias especialmente susceptibles de abpcar a monopolios 
o a dimensiones excesivas incluyendo la adquisioién de por­
ciones sustanciales de.los activos de empresas competidoras, 
siempre que el tamafLo de éstas no fue se desdefîablc, asi co­
mo de empre8as no competidoras cuando las operaciones pu - 
dieran conduoir a la creacién de firmas de gran escala capa 
ces de convertirse en concentraciones superlatives y siem - 
pre que no lo reclamara el interés general.
-e) Todp género de. relaciones intersooietarias restrictives 
de la competencia, fuera de las del apartado anterior.
Se postulaba, ademés, el endoso del cumplimiento- 
de la futur.a ley a una oficina gubernamental "especializada" 
con ampli08 poderes de investigacién y correccién, oficina- 
en cuya. composicién.entrarfan personas representatives de - 
Ips grupos "més susceptibles de ser perjudicados por el - 
crecimiento societario excesivo"., y en todo caso, se habrfa 
de poner cuidado especial en no admitir a représentantes de-
las grandes empresas o de grupos politicos adictos a ellas*.
Los pàrrafos 15 al 22, dedicados respectivamente- 
al "derecho de patentes", aL "derecho de sociedades" (como 
rate law). a las "leyes de impuestos y herenoia", a l a  "po­
lltica acerùa de oompradores preferéntes^’âe los activos eu 
ya-exproplacién se ordenaba, al "apoyo del pdblico" que el- 
Alto Mando deberla promover en el pueblo japonés, y por dl- 
.timo, al "réglmen de gobierno del Japén", no forman parte - 
prqpiajnente del àmbito de huestro-estudio. Serlalemos, sin - 
embargo ÿ; que en el apartado d) del pasaje dedicado al dere- 
chp de sociedades se prohibian absolutamonte las conexiones 
de pue stos de funcionarios (interlocking officershin)entre- 
empre sas. distintas, asi como la simultaneidad de puestos dj. 
rectivos (interlocking directe-rates)entre .empresas compet^ 
doras o que comprasen, alquilasen y vendiesen la una a la - 
otra en cantidadès sustanciales; se limitaba a la cuarta - 
parte de los .Éiemb.ros del Consejo de Administracion el niime 
ro de conexiones directoriales posibles entre grupos no corn 
petidores, y, por dltimo,- se fi j aba en très el nümero màxi- 
mo-de sociedades en que una persona pudiese'ser miembro de- 
Cpnsejps de Administraciün# Igualmente èe vedaba à funciona 
rios y directives la posesién de aociones en sociedades ri­
vales, y de màs del cinco por ciento de las aociones(o de - 
aociones que representaran. mds del cinco por ciento de los- 
activoa liquides) de otras sociedades .- Ademas, tenian que - 
constar püblicamente en los document os ofiçiales de toda - 
compacta las posesiones que sus directores y altos funciona­
rios dis f rut as en en el capital social por encima del unb por 
ciento•
En los pürrafos slguientes estudiaremos las dife- 
rentes medidas efectivamento aplicadas, con lo que podremos 
val or ar la proper cién en que tan ampli o proyecto fue reali- 
zado y el grade en que sus normas #efbrmarbn las e structuras 
econémicas del pals vencido.
b 'Dis oluc 16n dé los ; dominant e a .
Son duotliidàd y -sentido dé adaptaéién tlpicamen- 
té.férientâlés, el'gobicrrio’ japonés s ë âpre sur 6 desde noviem 
bré^de 1945, cuando apenas hablaïi transcurrido seflÊinas del- 
dé8embarco de las tropas ooupantes, a proponer al General - 
McArthur un plan dé liquidaoién de las zaibatsu; que, basa- , 
d 0 f undamé nt aime nte en las propues tas del clan Yâsuda* suge , 
ria, médian te un procédimiento nés o menos inspiràdo en la:.-,; 
técnica del âuto o decisién négooiada (es dècir, el consent , 
decree. ' referido en el capftulo anterior), la diseluci6n de . 
lâs holdings rectoras de los.cuatro grandes grupos familia—  
res': Mitsui. Mitsubishi. Sumitomo y èl propio Yasuda> Se - 
trataba, en otras Palabras;de un harakiri jurldico o indolc; 
r 0, Cuya supervis iénr c orrer xa a c ar go de : una G ofiis i 6n L joui ’ 
dadora de Holdings. McArthur acepté, en: principio^r- tras lar. 
c ônformidad de Washington, pero, puntualizando qUe conserve*-: 
b a '"plena libert ad de accién" para ree labor ar. o modificari;-; 
el plan en cualquier momento y supervis ar su eqecucién. -i
A los cinco mes es, en virtud de' la Ordenanza Impe. 
rial 233, ( 20 de abri 1 de 1946), el gobierno nipdnvdispo - 
nia la creacién de la Comisién LiqUidadora, cuyoa;;miembrosH^ 
no fueron designados hasta agosto, . y hubo que Jesperar hasta 
septiembre para que el érgano novicio efectuafa la primerà- 
némina de sociedades liquidables. Su funcién originarla co^ 
sistla eh trasladar a otras manos los titulos accionarios - 
a través de los cuales se habla instrument ad o. cl d ominic de 
las familias rectoras del sistema, si bien sq ahadierOn inés 
tarde divers as mis ione s. Aunque la. Comisidn ; f.ormaba parte. 
del Gobierno insular, de conformidad con los acuerdos de - 
POTSDAM, a todas sué reuniones as is tla uh observad or del - 
Mando Supremo, sin cuya - aprébacién no dé adoptaba medida rai 
guna. El nombre del organisme, Comisién'Liquidadora de r ; 9
IEY( 194), éi espfrïtü i^liberàdamehté restfi-ctivo con que el- 
gpbrierno .de Tokyo abordé la ingrata labor # Gon la palabra bol 
ding* concept0 especlfico y muy concreto; ;s é trataba, en efe£ 
to,,de crear la inpresi6n de que ünicàme babla que dempler 
las, e structuras supremas, èl ultimo pisb, por de cirlo familiar 
mente, de todos los grupos dominantes, no los grupos en su 
con junte, aparté de que la férmula holding no consumia los me 
dios,técnicps de integraeidn de compàejoéi Mds adelante vere- 
mos cdmo el Mando Supremo amplié varias veces el nümero y al- 
cance de.las "designaciones" sugeridas por la Comisién.
La Ordenanza estipulaba que los titulos detentados -
ppr las holdings "designadas" serian puestos a disposicidn de
laX3omisién, que los venderia, compensando a los antiguos pro
pietarios en la cuantia del producto de la venta, menos los - 
f:- . ,
gastos de funcionamiento de la Comision. Se hicièron entre - .
Septiembre de 1946 y Septiembre de 1947, un total de 83 desig
naoipnes , a pesar de que el Gobierno esperaba al principio -
limitar cl programs^ a la disoTücién-de los Cùatro grandes, ^
rn^ s lé poder 08 a firma aerondutica Fuji»' En real id ad. todas -
lâs designaciones adicionalos^ fueron resultadé de apremios -
dël Mando Supremo, y asi, a la lista inicial sUoedieron en di
. ciembre de '1946 otras dos, que contenian uha ouarenta socieda,
des y là otra veinte. Se procedié a una cuarta designacién -
_ oh febrero de 1947, con dos nuevos nombres, y, por ültimo -
otra en septiembre del mismo aho con dieciochb entidadés .En -
rigor, el nümero de grupos propianentè dichos en la gran in -
dustria nipona no pasaba de quince o veinte, de tàl modo que-
la relàciSn. tptàï de' ochenta y très -se debiü'a la inclusién -
de algunas holdings de segunda categoria dentro de.los propios
(*194 ) o-p.ciT. r ndg. by . La auTora 1 o:im6 oari;e osimrsonaf ci­
vil ^ norteamericano que colaboré con el Mando Supremo en TOKYO.
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grupos (es de c ir las f iliale s de la holding suprema que ç ità-r, .. 
bamos en.-el-nüm. 1). oon la seBalada excepcién de las de indq 
le finanoiera, asi como de piertas compaüias industriales in- 
dependientes quo-también disponian de una .red de filiales.La- 
verdad'fs que el. elenco era muy désirai, pues junto a los - 
Cuatro_, Grandes ; cuya inclusién era includible , figuraban fir­
mes eue. sobre no es tar dominadas en absolute cor las zaSbat- 
su, .representfiban un grade de conoentracién secundaria, per - 
ejemplO:, ocho.'firmas hiladoras de algodén npmbradas en la se-
gunda tanda:.: , : ;    ,
SçrprendentO',. y a primera vista inexplicable,, es la- 
omisién de toda ,compania financier a, considerando que los toan 
des , bancos np eran en reaÜüad sino , hechura de las zaibatsu»- 
tanto màa cuanto. que la direotiya bàsica JCS 1380 hablaba^ co­
mo se re cor dard, de "grupps, industriales y bancarios" y que - 
MO ARTHUR habla oomunic ado exprès ame nte al Gobierno insular - 
que. habria de disolver los "grupos privad.os industriales, oo- 
mcrciales* ..financier os ,y agr i o o las '^ ( d o cume nto 8 CAP IN 244,
6 noviembre de 1945, en respuqsta al clan Yasuda).La explica- 
cién responds probablemente. a varios factores (195 ).• En pri - . 
mer lugar,.como.en los Estados Unidos los bancos comerciales- . 
no pue de n poseer filiales \de tipo industrial _q merq^til,los- 
americanos consideran instintivamente la hanca comercial como 
algo diferente de la industria y el tràficp, actitud que se - 
refieja en el hecho, paradéjiqp de que la Misién civil nomhra- 
da opnjuni^ente a fines de 1945 los Lepartamentps ie Es- 
tadp y Guerra para as es or ar al Mando Supremo en .la dis olUcién 
de los gruDOs( State-rWar Mission on Japanese Combines)no in - , 
cluyera un solo représentante de la banca. En segundo lugar,- 
la :8eccién Bconémico y Cientifica.del, J/îandfh-Supreme.- ee-compo- 
nia, por una parte, de una Livisiéh Antitrust y de Càrtêles.v
C195) C/fr. nuevamente iüiilîlANüK M. HALLE Y, op. cit., pâginas 
72-73*
por otra, .dé unâ Divlsiéh Pinanoiera. oritèriô erréneo,pues- 
en rigor- Xa politica antitrust debla abarcar toda la econminia 
del Japéibÿ tanto la industrial cdmp la finanoiefa. Là duali- 
dad de depàrtànentos y,aobre todo, su respectiva denoiaina - 
cién did lugar a que, cuantas veces los miembros del departa 
me nto antitrust quisieron intervenir en asunt os bançar i os- -y «- 
desde^la éptica de la polftica aritimonopolio, otras tantas.- ,
el équipe de la Division Finanoiera sé opUso belosàitiënte, in 
sistiehdo en que Ips bancos le competian sélo a éllàiy seSa-v 
lando ademàs que su misién no contènia obligàciortôs'éspecifi 
cas en cuanto a promocién de là competenciaV P'or ültimo,/ Ips ; 
sucesivos Gobiernos nipones eran réacios a inclüirJlàs compa 
nias f inancieras, y su tüctica de resis teiicia pasivadié re- 
suitados. .y:
, En principio, la Comisién Diquidaàora sê estableci6 
estrictamente para expropiar las participaciones de holdings 
de8ignadàs Como grup os dominante s, lo cual de jaba aut omütica 
mente fuera de su campo de aocion Las participaciones:acciof y 
narias directas que, pértenecientes a las familias rectoras, 
alcanzabàn volumen considerable^ Pronto oOmprendié el.Mando- 
Supremo que si verdaderamente habia que-disolver las zaibatsu 
era de todo punto indispensable expropiar estos bienes perso- 
nales, por lo que instruyé al Gobierno Imperial para qua;con? ,
firiera poderes adicionales a la Comisidn. Hizolo asi là Can-
: ' '
cilleria de Tokyo por una nueva Ordenanza Imuperial (la n^
592 de 1946), y en marzo de 1947 la Comisidn désigné entre - 
las diez zaibatsu o grupos oatalogados como nüqleos dominan - 
tes dél sistema (segün hemos visto en el epfgrafe anterior) a 
cincuenta y séis personas, las cuales habrian de transferir - 
sus valores a la Comisién, que, a su vez, las cùmpensarià del 
modo prévisto para las companias.
Otro punto en que la Oomisién guardaba absolute si - 
lencién era las participaciones accionarias entre compahias -
qe.x mismo nivex, es aecir,. xe que axgufi.es espeuxaxxe oa» 
man "partioipaciones. horizontales'! ,y a pesar de que la agept^^y 
cién por .^oARTHOR del Plan Yasuda habia he oho referencia a - 
la eliminacidn 4e "la posesidn indese.able de partfqipaoiones 
intersocietiarias". El -Mandq Supremo se vid, por oonsiguient^ 
pbligado[S'indicar a las autoridades niponas(SCAPIN 1.079, - 
de 33 de juliode 1946) la neoesidad de estqblecer un progra 
ma de disolucidn de estos vinculos, y efectivamente otrai Or­
denanza Imperial, la ndm. 567, de 25, de noviembre de 1946,vi 
no a regular este aspeoto y otros conexos, disponiendb que 
determinado nümero de empresas; prodef osas, a las que, aiguicn 
do la terminologia de un decreto anterior(l96), se califipa- 
ba de "restrîngidas" en cuanto al circulo de sus propiëtarios 
(restricted ccnoernsi, se. desharian .de- las aociones qua po ­
seyeran en otras companias, con la ekcepjcidn de las de- indo- 
Iç. finanoiera, a menos que correspondieran a la mis ma "cade^ # 
na de capital", es decir al mismo complejo pagrupaci dn( nue va 
mente; el trato de favor a las entidades _financieras ).; iLas "fi 
liales" y las "afiliadaa"(affiliates::)de las "empresas restrin 
gidas" renunoiarian a todos los titulos adquiridos desnuës. - 
del 8 de diciembre de 1945. %;:
He aqui, (ELEANOR M. HADLEY, op. cit., pàg. 75) .un- 
e jemplo tipico del gdnero de situacidn que trataba de liqui- 
dar la Ordenanza de 1946; La empre s a minera .Sumitomo Mining
(196) La Ordenanza 657 que, dietaûa en 1945, habia dispuesto 
que quedaban congelados,. es decir, sin posibilidad de: ventà- 
0 traspaso, salvo prdvia autorizacidn gubernativa,,los acti­
vos de Guantaé compahias tuviesen un capital i^al o supe - 
fier a 5 millones de yens.fuesen o ho del dominio de las zai 
batsu. Estes entidades siniabanyUnas: mil dosçientas, entre - 
ellas, naturalmente,oasi todas las firmas rihtegradas en las- 
zaibatsu, Mfs t ar de - la C omis idn: Liquidad or a lie gd t amb idn ar- 
la cifra aproximada de 1200,: , por su mdtodo propio que con - 
sistia en vincular el cardcter de filial al hecho de que el- 
lO0ypor lo menos, del capital estuviese eh manos de otra so- 
ciedad.
tenia vinculoB aecionarios: repiproebs que alcanzaban ,al - 
20,50 de su capital, prcpcrcidn que so desc onponia as i :
- Sunitoiao Ifetal InduatrieSF (Fuse Metals). . . . . 1,50; '
- Sumitomo Electric Industries . . ,. . . * . • . 1,00;
-'Osaha Sumitomo Matir^ & Fire Insurance .• : .,:• j.■ 3,00
- Sumitomo Trust . • . . . . . . . • 3,00 _
—■ Sum it omo Bank. *: • ••• • • » • • • • • • . >i, 7,00 ,
- Sumitomo : Life Insurance. . .• . . . . . . • • • 4 ,00 : '
- Sumitomo Joint Electric Power. . » » • • • . .,1,00;
■ xue» bien, con arreglo al programa .originario ela? 
borado por la Comisidn, referido estrictamente a las, compa- 
fiias de forma holding, s6lo tenian que onajenarse las accio 
nes que rn Sumitomo Mining poseian las dos primeras de la y? 
relacidn, ünicas entidades holding. El restante 180 (es de;- 
cir, el 20,50 menos el 2,50 que esas doS; sumaban) no habria 
sido afectado.
/ . La Ordenanza de 1946 dispuso que las companias so- 
meterian a la Comisidn un plan detallado de la transf e ren - 
cia de sus titulos accionarios a determinadas categories 
preferontes de comprador es, taies como, en primer lugar,; sus 
propios empleados; en segundo tërmino, los résidantes en lo 
calidades donde estuviesen domiciliadas las companias emisq 
ras de los titulos; el resto, si lo hubiera, para el pübli- 
0 0 en general. For otra parte, aun cuando la obligacidn de- 
presentar el proyecto de enajenacion comprometiese a todas- 
lae compafiias "designadas" (197 ),.s6lo a las filiales y "afi 
liadas" se.las sometia a prJvia aprobacidn, y aun asi, no 
màs que en cuanto a los titulos adquiridos:después. del 8 de- 
diciembre de 1945, lo cual significaba que las entidades ,-
(19V ) Es deciry tbdas las ;compahiàs ihcluidas en la Tabla - 
de Empresas Restringidas aneja a la Ordenanza Æ57 de 1.945,- 
menôionadaen la nota.anteriori
” de s ignadae ", elitre ; las que f i gi^aban vairi o s grup os doni 
nantes, pqdrlan^ ëh defiultiva, kctuar independientenente-" 
si bien bastante" mâé tarde - disp os ic i one s supleme nt-ar i as co- 
rrigieron la defidiS'noia.  ^ ' ; / / ■ . ■ : .
El Gobierno hipdn dlcto, pues , la Ordenanza -nenos- 
de cuatro ineses de spuds 'de las dire,cii*ices del Mande - Sup^b- 
no, pero la ejecucidn del‘plan de eXpropiaoidn ne aoonteoid 
hasta mayo de 1948, duando l-os Eatados ünidos, por su qre - 
ciente tirantéz don la U.R.S .S empezaban a nodi-fioar su - 
aotitud hacia el Estado vencido. Mientras tanto, los sucesi 
VOS Gobiernos de Tokyo habian desplegado ïaultitUd de recur- 
sos tari ingoniosos cono efioaoes para,reducir el aieance de 
là de80oncentracidn en las industries de alto indice de ca-* 
pital. 'No tiene, por lo tanto , nada de extrade que. sdlo se- 
expropiara una modesta oantidad por concepto de participa* - 
ciones horizontales-
îEn qud medida, hasta qud punto, se cunplid real- 
menÿe, el riguroso prograna expuesto? Es obligado corisigiiar 
que aun les criticos nàs severos reconocen paladinanente 
que la venta de las partieipaciones propiedad de compadias- 
holdingsasi como de los. titulos ppseidps directanente por 
les individuos: de las zaibatsu y . en hastante nenor escala, 
de las part i c ipae i o ne s cruzadas entre holdings- tuvc volu­
me n muy considerable. Evidentemente, no se cubrid el cien- 
por cien de los objetivos, pero esta obserVacidn, aplicable 
por lo demàs: a., toda accidn basjada en r of or nas incrue nt as, - 
por severas que sean, séria una banalidad oclosa*
Ijo significaïivo es deteminar cu^titàtivanente - 
en qud grado se operd una de las operacioiies màs vas tas y - 
sistenàticas de transf erençia de poder e condmi^ee, . qua ha 
nocido la Historia, sin perjuicio de pùntualizar que,adèndë 
del prograna de la Comisidn Liquidadora, pieza fundamental-
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del mecanisùiô, se desarrollaron très acclones efiaazniente -
'complementarias : la venta de acciones de las "institueiones
eerradas" (closed institutions)y denoininacidn que se daba a
' 0orporaciones que habian estado tdtaimente implieadas.en el 
pregrama expansibnista nipdh,-por ejemplo, la Cbmpahia-de - 
- Terrb c ar riles : dé- Mahchurla. el Banco 'de Corea, el Banco de For
* mosa , 0 en el con-tml de asignacidn y distribuei6n de diver 
-sas mercanbiàs durante el période hélico (casb de miliares -
de compahias y asociaciones de "control”) la venta por el Mi 
nisterio de Hacienda de las acciones en que, bon autorisa - 
cién del Gobierno,. muchas personas hic1eron ef ectiva, en vez 
de pagarlo en 'métélico, el impuesto extra ordinario (capital- 
levy tax) sobre el capital establecido eh' 1946, precisamente-
• como parte de la pqlitica de disgregacién- de las fortunas do­
minantes (198)1 y la venta de titulos en virtud-de la Ley An- 
timonopolio, que mâs adelante se estudiaba la supervisién de- 
Oomercio Licite (Fair Trade Commissién,abreviadamente FTC).
En Gonjunto, las ventas de las partieipaciones expro 
piadas a las sociedades "desginâdas" y a las personas también 
"designadas” como miembros dë zaibatsus, alcanZaron los si - 
guientes importes :
Por la Comisidn Liquidadora........ 8.900 millones de yens
Instituciones cerradas    3.100 ” ”
Impuesto sobre el capital ......... 1.7G0 ” ” "
Ley Antimonopolio  .......    1.300___"___________ ”
Total  ..... 15.000 millones de yens
Teniendo en euenta que sélo las oifras referentes a-
la Comisidn Liquidadora, que datan de 1.951, representan - 
(igè) La iey del ïmpuésto de; Leva de Capitales, Ley n6 %  de- 
17 de noviembre de 1946, preveia un tribute progresivo sobre- 
las propiedades de individuos (no de sociedades; qué alcanza- 
sen 0 superasen los cien mil yens, con tipos que empezaban en 
el 25^ e iban ascendiendo segun los escalones de activos gra- 
vables hasta alcanzar el 90^ sobre propiedades iguales o su- 
periores a 15 millones de yens.
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datos oompletQs., ya quo las otras tres son de 1949 ,ouandp- 
aiîn no se habian terminado las operaolones respectivas, cafeo 
calcular el valor dejfinitiyo en unos 16 mil millones de yens 
Si confrontâmes estas Ç if ras y los 3 2.000 mill one s a que as- 
«endia en 1945» segdn dates oficiales del Ministro de Indus-
tria y Comercio, adoptados en sus trabajos por la Comision;-
■ ' ' ■ / -r .
segdn el Banco de Japdn.,43.000 millones jsegdn el Ministerio
de Hacienda y 48#000 millones. la totalidad del capital desem 
bolsado on las distintas sociedades industriales y comerela­
ies , liegames a la conclusidh,de que la recaudacidn obtenida 
alcahzd porcidn considerable de todos los capitales societa­
ries deljais. V
La pluralidad de; drganos vendedores obligé pronto- 
al' Gobièrno a establecer una autoridad coordinadora,entre - 
otfas razoriès para que no competieran entte si diverses dé­
pende ho ias oficiales, y apareoié el Comitdyp Comision GoordI 
nadora de la Liquidacion de Valores, cuya sigla in^lesa efa- 
SCLC, por Ley de 17 de Enero de 1947# El nuevo organismo se- 
dispuso a canalizàr la venta de las partieipaciones que obra 
ban en podçr de la Gomisién Liquidadora de Holdings, de la, - 
0omisién de Liquidéeién de'Instituciones Cerradas y del Mi - 
nisterio de Hacienda; 6iicamênte eacaparon a su-control los- 
titulos que, en virtud dë .las dispos iciones de la Ley Anti - 
monopolio sobre p^ticipaciones .intersocietarias, habiàn" de- 
entregarse a la 0omisién de Cornerpio Lieito.
Bistan de ser exactas las cifras oficiales sobre -, 
el valor efectiv-p, de las acciones, obligéeiones y- otfos do - 
cumeutos entregados a las distintas adtofidades, entre otras 
razones ,poi*qUe de i'945 à L95Q atravesé ëi lapéh una tenden - 
cia tremendaménte inflâcionista, non lo que todo calcule mo^ 
netario resultaba contingente, y tambien pdrque la acc ién - 
simultanéa de varies departaientos introducia un factor de -
o 0 nvGhië nt é- r epr àdünlr ipar o imlme nt e el Cuadro bôhÿèoc ionado 
p or 'EliBÀNOR ; M . i HALLES (%  * c It » *. P&g y 106 j domo "el nâs pfo- 
bàBie**f cohci^etaïaente resgectp à 83 conpafiias escogidas 
pdr'la Comàëiéh; y a -las'58 personas califIçadas de miembros
de zàibatëù8':''"'"W:':.:d ; i  ^J -l,, t ë - '
Comj
"designadas"
Total participa^ 
ciones en otras- 
sociedades (l)
Total yalores en. 
trë^dCs a la C o 
misién (2)
1& designacién - 
(5 companlas)
2 designacién - 
(40 companlas)
3^ desi^acién - 
( 20 compàfïias )
4^ designacién - 
( 2 obmparlias ) ,
5§‘designacién - 
(16 c ompaàlas)
Diferehcia entre 
lo poseid0 y lo- 
entregado.
Pe
ores que po - 
s a lan
Valores xque en - 
tregaron a la Co 
misién(3) ^
Acciones Obllgaciones Total
Total entre^do- 
a la Comision por 
sociedades y per­
sonas (suma de 2- 
y 3)
8.326.635.000 Y‘ 790.681.000 9.117.316.ooo
7.026.735.548 Y 47.971.451 7.074.706.999
2.231.855^:423:7 32.971.802 2.264.557.226
2.914.464.453 Y 10.819.356 2.925.283.809
1.636.991.696 Y 
65.696.762 Y 
182.727.212 Y
3.690.550 1.640.682.246
256.502 65.953.265
,483.240 :■ 18-3.210.452
1.2991899.452 Y 742«709.549*549 2.042.609.001
1.113.951.000
.393.784 
665.657.216
88.048.000 1.201.999.000
8.055.092 456.948.876
79.4934)08 745.050.124
7.475.129.332 56.526.543 7.531.655^75
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.. : Las ‘cifras son elocuehtes * Per de. pronto,; las par
ticipaoionOs de lbs Ôuatro Grandes ads Nàkadina. protago - 
nistas 'de là primé ré "designacién'*, representan. el trefnta 
por oiento del- tbtal de las 83 entidades. En segundo lugar, 
se adyierte la laagnitud de las posesiones personales de les 
miembros de las zaibatsu. simplemente c ompsrdndolas, por 
ejemplo, oon las partie ipaciones de las- veinte entidades- 
qûé’füéron agente pasivo de la cuarta designacién^ se aprb- 
cia que tanto uqas como rotras sé muëven poV encima>,de los .- 
mil millones de yens. y concretamente que 56 japôneses W  -, 
sefan capitales casi iguales a dos'tercibé'del de yeinte - 
compahias importantes.
; / Claramenteyse aprecia la diferencia entre elvélçr
de lo puesto a disposicién de las' éutoridades y lo^  efccti - 
vamente vendido por ellas, disparidad que, al parecér, re - 
présenté el capital'de las compahias dire c tame nt e ..diàuél tas 
En el ca»o de las zaibatsu» la diferencia del orden de 600- 
millohes de yens es probablemente debida al hecho de: que se 
pagé .en-titulos acciOnarios u obligaciones una porcién muÿ:^  
considerable del impuesto extraordinario dp,."leva de capi - 
taies". ,conjeturà*tahto' m^s ‘verseimil cuanto que seg^pqel-:-- 
cree saber, ascendié a|)roximadanente a es a cifra lo recauda 
do por el Eisco'en es'e concepto.
E n 'cuanto a la suerte qUe corrieron ,como talës per 
sonas juridicas las 83 holdings "designadas"considei snos- 
que eataban sometidas a la accién simultanéa y concurrente- 
de varias leyes y programas : por un lado, las citadas orde'^ ; 
nanzas de desmantelamiento anti-zaibatsù. y por. otro. la - 
legislapién especial dictada para aliviar, ya que no reme - 
diar totalmente, la situacién de virtual insolvencia a que- 
estaba abocada la casi totalidad de las grandes empresas na
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cionales» asi como de sus accionistas, obligacionistas y - _
acreedbfés, a consecuencia de la cancelacién por el Gobierno 
de las déüdas contraidas f rente a ellas por la Hacienda pd - 
blica para la financiacidn de los gast os bë lie os. 4c 1944 a.- 
1945# De ahi que la- mayoria, de las firmas principales queda- 
ran sometidas, independientemente del dnbito de actividad de 
la Comision Liquidadora, al régimen de "cuentas especlaies 
en virtud del cual toda fîrma asi calificada deberia redac - 
tar un proyecto de "reorganizacién" y someterlo al ministe - 
rio compétente segdn el sector (Comercio e Industrie, Trans­
portes, Hacienda, etc*), y en esta tesitura se enoontraban,- 
por ejemplo, 76 de las 83 holdings "designadas” por la Cqmi- 
sidn*. Concretamente un informe del Mande Supremo (1950) espe 
c if icaba que 4*462 ç ompahiàs .habian re pr e s è ht ad o planes r dp -
i:
Apuntadas las réservas anteoedentesy proce.de diyidir 
en cuatro apart ados las sOluûiones'fqndamentalës que ae adop 
taron: disolucidn pura y .simple ; diselue i én: s e guida de rëor-
.L: ' ' V- - '
ganizaciéh en‘forma de "segunda compahia", es decir, de enti 
dad continuadorà o sucesora; subsistenoia de la' sociedad en- 
fprma de sooiédad sucesora, eliminadas las,caracteristicas - 
de holding ( o sea, privdhdola de sus parti cipac i one s de con 
trol en las dends* entidades del grupo que doninara); ÿ Sub - 
sisteneia sin alteraClén alguna* Evidentemente, las dos fér- 
mulas mds netas cran la primera y la cuarta. No asi la dis - 
tincién ientre las dos categories intermed.ias , .segunda y ter- 
cera, que se inspiré bdsicamente en necesidades ooni^ablës■ •'■- 
impuestas por el regime n de cuentas espe claie s* :_De todos' mo- 
dos entrambas sbluciohe's también tuvieron, cie.rto significado 
para Ip, polit ica antitrust, ya que si bien^ algunâs- parti - 
ciones; aqoietafias respondieron exclusivamente a considéra l 
ciones de solvencia financière, no por esc dejaron de àfeç -
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tar a la estrubtura'del'nerckdb,' por è jeinplo , ■ ia -
de Indus trias Qulnlcas Miiiëiibîshi en très c ompanfàs i Indus- 
trias Qulmioas Nlfeohàs. Mitsubishi Rayén y Vidrie A s ^ l .
El rësultà'db definitive dé las operabiones fiie s
- Compahias disueltas pura y s implement e ....... 16 :■
- Compahias disueltas y reorganizadas .   26  ^ .
- Compahias dëpuradâs de sus ràs gos "holdingë # # 11 ' -"
- Compahias inalteradas ......................... 30 -
En principio , las.aqtpridades de ocupaçién se ha.- 
bian propuesta, disolver sin més las entidades reotoras de og 
da zaibatsu. asi como_toda holding oura. y reorganizar sim - 
plemente las firmas que poaeye-ran medios considerables de - 
produceién y no cupiese calificar de auténticas. holdings.Sin 
embargo, las deciqiones no siempre respondieron a los prop^- 
sitos. Por ejemplo, entre las firmas ..disueltas figur.aban,ço- 
mo era légico, las holdings supremas de Mitsui Asano .Nomura- 
y Shibusawa jpero también aparecian .dos importantes compahias 
comeroialos, Mitsui Bus s an y Mitsubishi Sho.ii. que si bien 
controlaban respect ivamente 58 y 40 .firmas en prpp.orciones 
del 15^ al 33^ no entraban en la categoria propi a de holding. 
La Comandancia las tritqré por sus ”despiadadas acti v i d a d e s ,, 
en los ah08 anteriores a 1945 X 199) * Otras entidades disuel­
tas eran industrias familiares màs bien pequehas respecte a- 
las zaibatsu. y orocedian de la quinta y Ultima designacién- 
hecha por la Comisién. _
En la mayoria de , las holdings "reorganizadas" tras- . 
su disolucién,_grandes compahias fabriles q .mercantiles,ppr­
ie que cabo considerar corrects su inclusién,en,ol grupq,fi- 
guraban las entidades re et eras de Mitsubishi.Suiiltomo y Yasu 
da. que poseian.instalaciones propias, y .las filiales claye - 
de les Cuatro .Ghandos. y de Naka.iima. asi como holdings aie .- 
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nas a la red.de los 10 grupo s "desigiiados" IJNitchisu.hiken.- 
Okura) y algunas compahias de servioios püblicoéf(TelecomunJ. 
caciones Internaoionales) y empresas nacionales (Oompahla: Ja 
ponesa del Hierro, y Idel Acero ).
. En. cuanto a la' 2ista de compahias ni disueltas ni - 
reorganizadas en forma de "sociedad continuadora",sino aînica 
mente desvestidas de sus rasgos de holding, la realidad es - 
que nçL tenla diferencia sustantiva con el grupo anterior,lo- 
cual confirma que fueron fundament aime nte exige ne ias admini^ 
trativas y centables las que determinaron la distincién.No - 
es extraho, pues ,- que - las compahias comprendidas ên la cate­
goria 3 fuesen del-mismo tipo que las incluldas en la 2.Por- 
lo demàs, las 11 sociedades de la categoria 3 fueron tambien 
"designadas" en virtud de la Ley de Dèsconcentraciéh, a la - 
que mas adelante nos referiremos.
X. Por fin, el grupo 4 (compahias subsistentes sin cém 
bio) representaba una suma muy heterogdnea, desde algunas fi 
liales .de gran importancia:de -los Cuatro Grandes, pasando - 
por filiales de los otros Seis, hasta determinadas socieda - 
les de hilados de algodén. Veintiecho de las 30 entidades - 
3omprendidas fueron tambidn designadas en el ^ b ito de la - ‘ 
Ley Desconcentradora.
La impresidn de conjunto segregable de las cifras- 
expuestas es que, si-bien rigurosâ, la depuracion no llegé a 
ser draconiana, como lo prueba, al fin y al cabo, que mas - 
iel. tercio del. nümer.o total de firmas ëscapàra no sélo a la- 
cLisorlucidn, sino a la reprganizacién, y a pesàr de las anoma 
lias sehalaclâs se imp one dictaminar que, e n gehe-ràl, se apli 
caron coir jubtlcià sblectiva las érdenes de disolucién y re- 
nodelacidn, pues afectaron a las que verdaderamente consti - 
lulan empresas prépondérantes en la economla naciohal.
é çonplejqehtario, ;que durante -
julio y àgëd %0udë uI948y. s a dip t ar pn de or et os p];phibitivp0-^ ^^ 
dpi usp de ; laa mânoas : f aniliarps tradipi q%le e p ép patro-^ 
nlmicos de las zaibatsu . asi cpmo las denonin^ci one s de 
las - ant iguas o ompahlas. holdings, ne dida que obligé a ce nte, 
nares'defirnas a nodificar su razdn social y sus narcas - 
coœrcialesf ■ .. x-xvv
'" G a b e p o r liitino, preguntarse qué efectos surtie- 
r oh las reformas sobre la posicién econénica d^ e los. c lanes 
oligarqés:. . - . .-■.-x.-..- . x -
- En otras palabras, <^fueron efeotivanente tritura- ::.
des las zaibatsu cono taies grupo s de pouder econénico? La-- 
respuesta es afirnativa.para la totalidad de los histpria- . 
dorés y (200)* Las zaibatsu sufrieron en ver dad pérdidas pré£ . 
ticanente irréparables por la coyuntura inflacionista de l a , 
época/que deserabocé -en la depreciacién vertigines a del yen.
SI consideramos que. eh el énbitp s élo,,de la 0onisién Liqui- , 
dad or a de ho Idings : los nie nbros emineptes sujjetos a "dosigr- ; 
nacién" habian entregado hacia fines de 1947 una paptidad, - . 
de 1:.865*JPPP*000 de yens en titulos (yens de dicienbre de - 
1945 ) ; que en los ahos siguientes hasta 1951 tuviprpnpue - 
trahsferir cantidades may or es aün, tant a. a, la,. G omis ién como. 
a las restantes autpridades oitadas ; quç; par todarpompensa- 
cién np habian recibido, hasta marzo.de 1950, mas que - 
1.830.000*000 yens en titulos de la Deuda. a in interés, in. -, 
trànsf eribles y amortizable s. en 10 anos,, y ^ jpon f inique es as 
cédulas no. vallan en I95O los val or p s expro - ..
.piados, sb obtendrd .una imagen bas tante fiel de, ,1a ruina %  
teral>»^ 'ehi que la "ref orma dé qs tructuias " se tra#uj 0 para 
lôs ollgarcas financières de la napién.yencIda. Ef yientp de 
la represién barrié para, sieoépre 3as .partipi^  ^ acçipbâ
rias de las zaibatsu en numérosas firmas y sus nombres desa- 
(2o04 ôfr. Bn pafticiilar KO^Ô yAMA-MÜ^. on. c it .ndgs. 11-Ï2
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pare G 1er on inclus o de las listas dé acc ioiiis tas de lôs Bàn- 
0 08 por ellos fundados y regidos# -Es inds, "cambié la vida - 
misma de las ant iguas zaibatsu. c.onolBbià canbiado la vida- 
del Japén enter o" (KDZO lAMAMÜRA, op.cit .pàg. 11, in fine) ;
' los 8shores desposeidos descendieron a la nodésta oondicién 
de féhtistas, y tuyieron que vender la mayoria de sus pala- 
cios y de las riquezas nobiliares y artisticas que atesora- 
ban, por lo que la opinién aauhé para ellos el poétioo nom­
bre 4e "tribu del sol .déclinante/*.
c) La liquidacion politico-econémica dé:làs persohalidades 
directivas,    , . ..
Bstudiada la.faceta dineraria, crematistiôa,de la 
gran reforma, describamos ahora su fàoéta pesbhal±sta,es - 
decir el conjunto de disposiciones excepcioriales que afectaron a 
la situacién profesional de los proho;iibres âàl antigùe Jàpén.
En otras palabras, hemos estudiadû la exnroPiaclén a que - 
fueron sometidas las zaibatsu; veamos ahora la senaracién- 
que se les impuso de las actividades empresàriales y oconé 
micas•
El docunento- JGS 1380 habia dad'o al General MCAR­
THUR instruccione8 tajantes s "Prohibird usted la permanen- 
cia en puestes de. responsabilidad importante o de influen- 
cïa en la indus tria, comercio c agricultural b la e le 6c ién 
para esos cargos, de cuantas personas fueron exponentes ac. 
tivbs del nacionalismo militante y de la agresién, o parti 
ciparon activamepte en las organizaciones ehumeradas en el 
pdfrafo 5 (g) de la presents directiva .y de les que no ofien 
ten ei future esfuerzo econémico del Japén exclûsivamente- 
hàcia fines pacifie os ( A falta de prueba en contrario coh- 
vincente a su juicio, presumirà- usted que cuantàs personal FI 
ocuparoh puestos clave de alta responsabilidad desdé 1937- . i
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enxla inhustria, ^ las finanzas , el- coneroio o la, agriop^u-,
ra hBn side exponente^ actives del naciqnalisno hilitante-
y agpeap#). Ahpra bien, esta redaccién cqnplicaba.,r en v.ez-
de sinplifiparla nisién del Opnandante Supreno, conp acer
tadamente hqn sehalado EIEANQR. M,.. HADLEY, (op. cit . pdg.87)
y- T.-A# glSSpN (}2pl) ya. que no tonaba porno punto de referen-
ci^;la ponpent^^ delTsistena industrial y  financière, -
sine-iJnicanente los y inculos ,raalos^ pero exagerados, del -
gran capital con los clane.s militaristas. Giertanente algu-r
nosrprohonbrea habfan labor ado en. o one onitanc ia al bando b£
lib is ta,' père sh tratâbâ' de excep'ciones. El profana hacié,
pues, CPU/eljyicip original de su enfoque vindipativanente-
p olttic c y  no e conbmip o. N o es que este defect o de ooncep - —,
pidn inyalidaru,: ni nucho nenos, las nedidaa que tuvo que -
promulgar el Gobierno â^ppnés ; por el cçntrario,. comq.ye^e- .,
nos, :'la. "purga" impulsé : la renoyacién de los jpuestos de man
do de las chores s ociedades y , el accès o de honbres „ j évenes .
/
Pero si se hubiese enfocado con-criterio autenticanente epo 
nénico, es decir, desconcentrando los gigantescos conglone- 
rados-ido la.:eçonpn£aj los frutps rhabrfan s i dp nds abundant es 
y,, sobre . todo, ne nos ; disoutidos, no ya en el Japén, ^ sino-en- 
los.nisnps Eatadoa pnidos, dpnde la opinién conservadora no­
de jé. de r;denunciar,p on cierta razén, una politica incompati­
ble a su juicio con; las nornas dej sistena capitaliste aneri 
cane».; x x ■; : xx- : ;xx
. La operacién depuradpra se consumé en dpp fj^es,4§- 
po lit ica y la propianente.; econénipa.
o: Estaba prefigurada aquella por.elypropio Plan Y^s#-
dax(yerxapartado;vanterfor) que,a principips • de 1^45^ ofrecie-
ra la dinisién de todos los nienbros de las zaibatsu# ,
) t7a. BlÈSbkï, haibatsu BissoliAïon in éànan. Berfeelev. 
1954#j pégs. 158 1955‘> pitadp por .la propia dpctora HADI4EY 
en el pasaje de referenda.
' hàstà e4 20- de; abri 1 dé 1946, ouahdo ya el Oobierno 
nipéix ae dtspohia a sâbotear la aplicacién de las reformas.
referià'^'h-là qferta de diziisién d'e- 
*^ od;dir s W  oahgôs'^ pbr los individuos de léts zaibatsutSino^ 
a-ghèlilà' Gdnisiéh hiquidadbrà^^ d negociosrde• las
HddîriLîte designadas para, disolucién:, 'sustituj^ndo^- puésÿ a#?; 
Slid àntfguos dtiehbs ÿ àdninistradores • N6 tardé ‘el Mandé Bu 
I^nO 'pUe8 en julio ordené al Gabineté que
éïimihàïh dà'^fnfluehbia, ho sélo de Ids nienbrbs de^iaé^h^x 
batsu.sino tanbiêri de' làs' personâs de oonfianza pof dllas*^ '^ ’' 
nonbhàdàs en todo càngo dé respohsabilidàd y que pfeîera - ' ' 
fin ai hohbràmiénto de oohso jeros éonunes èh dos d inàs enÇ^^‘ 
t idadéë'*"%f G c tivànehte, en d icieàbré 6% sea'- eihco - néses àâs : 
exclulàiÿ i ehhéndiàndo JBa lOrdenanza ' 23df i :déf %)dp &c%T 
go de" hé'gpdidh. .a:. dasxpehs o n ^  granté.s: 'd#:, ehas; :
y- sexiheluianxtvef apatta % lQÿxrValo>resP
pie dad' en la juris diocién dé la Conis ién liquid ad b ra $ Has t a- 
al càbo de un trinestre né se hizo là desginaoién concrètà - 
%  :$6 personas, y por lo ^ que atâhe. a los-* nombranientos' de^  r*. - 
c onf ianza, ■'ia ordenanza cor réëpondi ente no s e pr omulgé' has- 
ta'èhéro de 1948. v^ xx.-'. - : -, - • .x./..% , . x
la purga éconémioa s e - anühc ié r el 4 de ene r o de 1947 
y f undament aiment e consistié en rénover a individuos que ha^ - 
^lanicct^add puest os élaye en 245^ grandes s oo i e dades( 160 e n- 
J^én y &5 en sus posesiones) que citaba el pàrrafo 11 do la 
Ordéhanzâv éhtfe el oOmienzo de là i^ér eh China (1937) y*^  
el final de la Segund^ .: Gran Gueffa. -ï»bs ait 6 à t i tulare s de - 
estas compahîas $ entre.;iaé que figurabéh, con- toda- légioa^ - 
algunas de Indolé fizianoiera^ .f ue^roh'autdmaticaàéntèoblàga- 
dos &
.X -y-' '
" - ' . ' . . . . . .  . X
.'1 . . .X-'X X::; ..Xy ...X r_,_ < . ; X.lXiX
"servicio pdblioo", entendiendo as£ no s6lo la esfera guber- 
namental y paraestatal, sino las grandes compahias del "sec­
tor privado" designadas cono tales. Todo honbre de négocies- 
"purgado" podia aceptar un cargo de rango inferior en gu pro 
pia._empreaa, supuegto altanente improbable en una so ci edad - 
por todes cphbéptos jerarquica cqno la japonesa, o pasar à - 
una posicién de mandp en una conpahia no désignada(aunque - 
fuese fi lial #  su propio grupo), caso que se dié coh frbeuen
Las 245 compahias cuyos dirigentes fueron automati- 
camentG. revocados se acogieron on virtud de criterips que,a- ' 
nenudo/ invocaban la expresién de "manifiestamente nonopolis-
  - - 'X" ' ■ ' ' ■ticas’% error^ o, por lo nenos , mmprecisién, ya que, por asu 
mir la ;c oncentrac ién forma de grupo "conglomerado "/habia po- 
quisimps e jemplos de sociedades "monopolisticas" stricto setr-^ 
su* Ademds, se hizo- la seleocién sin informacién suficienté
y s in tiempo para un anàlisis ponderado . x .
, La Ordenanza de enero de 1947 montenia la dis tin r 
cién sehalada en 1946^ entre dos categorias de "servicio pi 
b'lico" , a saber "cargos principales " y "cargos ordiz^ios " ; 
les titulares de "cargos principales" quedabanautomàtioa - 
mente separados,. mientras que los ocupantes de"cargos ordi- 
nârips" podian ser destitUidos, en caso de prueba contra - 
èllos, gerq si no, estaban faoultadofe para continuax en sus, 
pueatos, aunque no para pasar a otro. Se considerabàn **oai^  
gos principales" los da Présidente y yioepreBidentG del h  
sejo de Administracién, Director Gerente, Censor Permanente. 
de .Cuentas (standing auditor ) * As es or o oonse jero aotivo:^ 
accionteta p]i:fncipal, entendiendo por tal al propiote^lo del 
diez por ciento o mds del capital o al ejercitante diîhoto- 
o indirecto de influencia decisiva en la diréccién he la ' - 
compahiay y por dltimo, cualquier situacién que de hecho -
ejeroleee autoridacl o influencia anàloga* Se entenhia peu* - 
"cargoS;: ordinaries" los de ^oëngpr de ,ôuentàBv aé'oapr,pons^ 
jefov jef e de 1 - dep art ame iit p o ome roi el. o ecWabia^ çualquier 
adcrinistrador : cen: f âùultadës - sono jeintes " ,. i : . , ■
- Âdenàa de las 245 eonpahiaé -i^nanifiestanente. nono- 
polisticaiï.% se citaban otras que inoluian entidades cuyos- 
dirigentes podian ser revocados " en virtud de pruebas" (cvi 
derit±ally)* En efecto. el pdrrafp 6 citaba a las oompafilas- 
y  crorpeiacienee cuyo principal accioniata era el Estado;Ban 
ce .de Wapéw!xBanco Hipptocarlo dpi Japén, Banco Industrial-, 
del: Japén, Gonpahxa. Japonesa del Carbén, etc., hasta un to­
tal de :2d. El pàrrafp 7 ae refcria a ■las compahias designa- 
-dâs énïvirtud de la Ley de Ajuste Transitorio entre^la Ofer 
ta y la Demanda dictada durante la guerra para distribuir - 
lôo* pedidos y,suministros del Estado a las,diversas firmps* 
Ei:p4rraf 0: 8 nombraba a 87 organizaci?nes instituïdas en, - 
Virtud. de leyes espe ciales , y a liment adas por subsidies esta 
taies,- pon ejemplo el Club Industrial del Japén, el Conspjo 
Japônés del Hierro y del Acero, la Pedcracién de Construc­
tor es Navales, y por liltinp ël pdrràfo- l2 Ihdicaba unahê^. 
rie de firmas influyentes, de indole financiera,, aparté de 
los. Banco# y Sociedades de inversién c'el pàrrafo 11, taies 
COmo la Conpahia do Desarrello de Hokkaido, Petréleos Màrù
 • - ' : - ' . ' ;:U: - “■
gen,xCompahia Naviera Nisss^, haata un total de 38#
: . - : A medida que operaiba In purga econéaioa, ,se abria
ûna:grave, laguna, mejor dicho una posible via de escape,en 
élsupuesto de directives que dinitieran esponténeanente - 
en vez.de ;egperar a que se,les .déclarase revocados # Consi- 
guientemente se dicté al cabo de nuevo neses una-nueva lo­
gis lacién que permit ia la "designacién provisional", en vir 
tud .de la cual* se incluia a tqdos los t i tulare s principa - 
Lee de la s-compahias sometidas a d.epura,çion como suj’etos a
las disposlelone8 de la purga, sienpro que hublesen ejerci- 
do entre 1937 y 1945* Si un dinlsionariô o excedente que ris 
apelar contra su inclusién.podria hàoerlo ën unhhpsd de 30 : i 
dias. De .lo contrario, pernanecia en la "designacién p^ovl^ * 
sional"* -
En cuanto al ndnero de personas a quiènes hfebté - 
el desahucicy no hay exactitud en las estaâisticas, pero los 
mdrgenqs.de disorepanoia son légicanente bastantes inferlo­
re s a Iqs que se observan en el cénputo de los valoreà ëxpr£' ' 
piados* La Seceién Polftica (Government Section)dàl Mande Bu., 
premo- élaboré la siguiente tabla, qUe parece la nés fidedig-
-Ndnero de directives sometidos a depûracién 6#951
-Néncro de directives depurados con éxito ........• 6*312 ^
-Nünero de directives efeetivamente purgados ......# V- 639
-NiSnero de directives purgados por "designacién pfo
* visionalg 896
Total de dire et Iv 08 ourgados de une u, otro modo 1*5,35
Si se advierte que, en oon junte, las entidades 'de 
signadas por los diverses concept os, es decir, pdrrafo 11 - 
por un lado y pdrrafos 6,7,8 ÿ 12 por dtrO, fueron ixdas 400?^  
(no se conoce la cifra exacta oficial, porque el informe de­
là Seccién Polftica no especificaba cuântas oompafiiàs fueron^ 
designadas con cargo al parrafo 7)/y se considéra qûe èh de- 
fini tiva auparon 1*535 los dirigentes proscritos(entre elles 
alg^os ya retirados), se averigoa que, eh définitivà, ho —  
llegé a cuatro personas per f irma cl promédio de exclus ione s*
Ahora bien, no se redujo là depûracién à las mëdi - 
das expuestas, sine que, como animaiamos, èl Mando Suprëno - 
presioné a Tokio para que scparase à les hombres de confiai- 
za nombrados por las zaibatsu ( zaibatsu anpolntées ) -# ÿ en c on 
secuenoia el Gabincto élaboré la "Ley de Suprosiéh del Control
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por las zaibatsu» que, pronulsada el 7 de onéfo de 1948, -
' -y, . ,..y. . ..
-G^G rartfoulo ;J envuaciaba Goùû objetivo b&icct "extir^ar éL- 
vinoulo personal que hà servido de nodô influyente para la- 
fornacidn y manteninientor de ■ las e nor e s as ‘ zaibatsu. prdaâih;: 
viepdo asi un desarrollo.Lsànotde la economia jàponesa .flabra.^  
una base denpctdtioa". Sç agitipaban los oenplêjos de fllia^h 
les de las zaibatsu en siete categorias, segiin su mayor bi=^  . 
menor grado.de cercania à (la* holding supfoma respcctivà^ Eii-i'- 
las; j0ompahias componentes-de las treé primeras procedia la-à^ — 
exclus ién obligada (mandatory removal ), o sea virtualmënte- - 
aatpmàtica* Concretamente se excluiah tedos los ejeoutivos 
en;las filiales del grupo A, los ejecutivos con rango supe*À.ix- 
rior; al de director permanente en las firmas del grupo 
y  los difectîvbs suprénos y oon cargo représentative en el- , 
giUpo C, entendiendo por exclus!én no sélo la renocién do - 
sus titularidàdes sino la inposibilidad de obtener puestos- 
en el mismo conple jo d .agrupaoién de empresas» En laé -dèmàs  ^
oatçgoriasv, D,E,F y la se para c ién sélo pi<ècédfa eh virtüH" 
de pruebas dot erminadas en contra del inteWs àd o (evldêiAial 
removal)* .;X. .; . . .
A continuacién ihsertanos, segdh los datos de la -
Presidencia del Oonse jo de Ministres japônés dos chadros,-
el primero do los cuales refie ja el ndmerq y clase de empre
sas afectadas por la ley de enero de 1948, asi como el ndme
ro de personas(tanto fallecidas como vivas ) que en prihci-
pio quedaban inoluidas en el émbito de aquélla (202 )
1202 I Tornados 3.0 ËîgtAÏ^ OR M. fiAPLEf . on.cit.. nâas. 161 y 1Ô2 
Algunas de las oifras han sido c.orregi'daa par la 4octôrà-^ 
LET respect o a . la fuente original, y asi las hémos. transcf i-
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Zaibatsu ; Nümerp dè .compahias -pof toi) Tbtaies Diréqtlv
fT^^§ ' C" ■"']}■— I— ?—  G ' "
Mlteui ,;y: 2^r 28 15 46 239 61 r3 , - ■ 405, ; 1.048'
Mltaablflhl . 14 .13 8 10 142 61 1 • 249 ■ 548
SimitOBo 14 10. 13 9 111 74 7 '‘ 239 564
Yaauda-... ■ . . 5 ^ ,5 , 4; 16 43 36 1 y ZLO ( 266
Niasan ^ - X  19 26yy;33;: 64- 63 1 210 : 601
Okura >r ; 1 3  # 24 33 12 0 77 - 129
Purukawa ■ xt 1 4 6. 9 27 40 x:g8 - ^ 198
Asano-;. r . 1 4 2 >2 65 9 0 83 ""il]'-'
Euii y/. - . y 1. 2 X ü2^  gl 29 78 0 ':^173:'":-'- - 65 -
Nomura :- . .r 1 3 x h xlO i 18 9 1 : x o . 4g  ^ 136 -
'.. . " x . ;  - . . j - . -  . . - r . - r  ;  :: . . x '  f x r  l iU. y j X C  j X . X r  X"::;.
Totales " ^5 91 86 220 771 443 15 : 1.682 3•668
L. ^ t e  era, pues, el oiimdro global he las peràdims 
ooDpahias- que debian. en prindipiO;^ qUedar sujetas a hepUra^ 
cldn*. ;3(ea|3pa. 'r8b,^ puant os hifeiotivos. importé rëàliiënte^ là' lëÿ:^ - 
Sujétqs, depm^cién T^'f.r. .>>:• .. « .■> 3*668 ":duxxx
De ellos, quedaron excluidos  .....  3*054 * * x
a) .por dimisién 0 jubilàoién . ;iv6?3 - -
.. b) por haberles afeotado ya la . ' -
purga econémica............   758
...;X . - x:.:. -IXXxx LX,- X...:x'iq
c) por fallecimiento .........   623
Quedaban'*'porno àepurables ....... .......... 614
Fue r ôh f inalne nte separados ............     40
Mèdesto fué, pues, el result ado ef eotiy oA.,sélo. 4P  ...ir
8ebaraMd^ ÿdé _6l4'^Qôurable&»:. .. .1 : - _x: xxxyxo _ !'■ -
( 203 } Afiliàdas .direetàs de una de làs zaibatsu; - B=» Arillà^ 
dàô oùâsi-directàs à las zàiBatsu; 0= Gonparîlàs asofiadas a ‘M a  
zaibatsu; D= Compahias"restringidàs" (Con arreglo a la Ordenaa- 
za Imperial 657); E= Compahias filiales (segdn la définieién de 
la Ordenanza Impérial 567); F= Compahias oonexas(en el sentido- 
de "compahias afiliadas", segdn la définieién de la Ordenanza - 
Imperial 56?); y Gr= Compahias sucesoras (segdn las définiese el 
Primer Ministr07* Por afiliada se entendia toda sociedad cuyo - 
capital estuviese, en mas del diez por clento, en manos de fi - 
liales de una zaibatsu. 0 de firmas cuyo capital, a suvez estn- 
viera en un diez por oiento 0 màs, en manos de M s  de dos empr£ 
sas perteneoientes al grupo de una holding cualquiera designaàa 
cono tal.
Reténganos, por ctra parte, que el intordlcto Ipgal- 
es tuvo en vigor nenos de cuatro aüos, ya que en mayo de 1951- 
un nenorandun del nuevo Conandante Supreno général RIDGËA.Y a- 
Tokyo, con. notivp dpi cuarto aniversario de la ConstitUcién - 
parlanentariata> autorizé que se revis aran "las or de nanzas vj. 
gentes dictadas .en aplicacién de las directrices de esta Co - 
nandancia, con objpto de inplantar nediante los procedinientos 
establecidos las nodificaciones que la experiendià del ^ sado - 
y la situacién actual hagan ne césar ias y deseables"iiÉÏ Gabine- 
te actué con prpntitud, hasta e 1 punto de que, ségiin el docu - 
nentado estudio de BISSON (op.cit.pég. 179), a fines'de oclu - 
bfe del nisno aho "sélo 80 individuos afectadôs por la purga- 
econénica pernanecian aun au jet os a designacién". Otros auto- 
reg difieren en las cifras pero hay unaninidad en èl asefto - 
de que hacia nayo de 1951 todas las personas objetos do nedi- 
dag punit i vas y prevent! vas habian quedado libres. PPr fin, - 
las designaciones de nienbros de las zaibatsu fueron caneela- 
das el 11 de julio de 1951, fecha en que fué disuelta la Coni 
sién Liquidadora de Holdings.
Dp 8 grao iadane nt e. apenas se dispone de estudios con - 
cretos y ninuciosos sobre los oanbios y altéréeiones en los - 
cuadros directivos de la economia nipona dinanados de las ne- 
didas expuestas. Parte de la dificult'ad de aquilatàrlôs pro - 
viene del hecho de, - que hub o s inult éne ane nt e otrps, dos. progra- ; 
nas de reformas que no dejaron de ejcrcer influjo en la es 
tructura directorial. Nos referimos a la reorganizacién de - 
las compahias manufactureras consideradas como "concentracio­
nes excesivas", realizada por la Ley 207, de 1947, y las neor 
ganizaciones consunadas en virtud de dos leyes gemelas que 
preveian pfdcedimientos especiàles para cualesquiera socieda­
des abocàdas a la quiebra ôomo consecuencia de la situacién - 
post-bélica, la de "Recohstruccién y Rèor^nizacién Pinanciera
. ' I. ' J
de lEmpreaaa " (Ley n& 39/1946 ) y la de ^Reoonatrucoféii y
Reorgahlwçiéh Enpresarlal^, ( Ley _ riS 40/1946 ), que tratare -
noa. vMe-aqui,un;ejemplos En virtud de. la.ley nS 207/1947,sc-
bre\ "Eliminaoidn de la 0onqentraoién Exoeaiva de 1 jP.pder ,Bco-
némi c 0 ", la 0 pmpahia ; Milaubiahi de Induatria Peaadà fue frac .
cionada en .très aociedadea con loe nombres de Industriaa.Pe-
sadas. dpi:Je*p6ucOriental, Industries B^sadas del ,Japén Cen -
tral : S: Industries, Pes adas del Japén Occidental.. Evident ©men-r
te, • la partidién sup onia montàr 'dos Oonse jpe rMs^ de Adminis-
traeién, y e.levar a la categpria; de dire et près a un ii%ierp' -
notable de[ejecutivos^ En mayor escala adn/ sucedié Ip rmismo-
con las firmas.de indole financiera*: -x; --O: x . f .
ü • •. . .A pesar de la- insufioienoia de.vlos datos estadïsti-.
COS, cabe apreciar, quC:, en general, la^purga eçonémica.hl -r
canzé. sus .fpropésitos, al; saber, el. desahucip de çiertps ele-
mentps -consMQradog peli^osos por las autoridades de-ocupa-
cién y M s  adn la ruptura de los lazos.^cuasi-feudales dé fi-.
delidad y vasallaje que habian caracterizado el funcionamien
to de las empresas. dominantes .durante més de mediqç.siglo.Oo-
mo ha^  esprito KAZÜO EAWAI (204) a. despccho .de su rela-
t ivamente breve dur acién y de otras insufic ienc ias, la purga
obtuyor e 1 ob jetlyo: propuestp;., Al eliminar a muchps antiguos-
dirigentes permitié que u^-generacién de .directives _ prime-
riza mont ara una: : plat af p.rma desde. la cual fue capaz de resis-
tir en muchos casos a les intentps de restitueién de los pur-
gados;.,:- Aîin:, cuando la p oda no podia, qatur aime nte, garant izar-
lafbuens 0alidad de losv directivos novici os, reàiizé lo que -
se. debe considerar aporté eseno.i,erl; al procès0 de .democratiza-
clénf. Be jando aparté;,Los .juicios de valor, inspirados por; una-
inequly pen posicién ide plégica,., e s ta claro el result ado de^
(2041 Janàn* s Economie Interlude ^ . Chicago » : 196U nàgs. -
cit. nor EIÆÎATO' li:W^rroiTc±l. 94-96 - ^
tuaa. o-péraoléh ref omis ta, que en définit ivasupi^olndirecta 
neqte un gfàdo notable de desconcentracién,- del pcdef decisn 
rio en las fimaa dcninantes
Ahora bipn,;/nadà ' tan; convinGonte y expresivocono- 
el testiiibnlo de las que, en cierto nodo, podrianos llanar - 
vidtihas- He aqui lo que de of a en 1955 un é studio del Insti- 
tuto 'Mitsubishi de Investigaoipn Econénioas "Con la ruinosa- 
disminucién de la fbrtuna de las fanilias Mitsui, la-disolu- 
cién de Mitsui Honsha Ltd. (holding suprena del grupo), la - 
o h e n o o r a t i z a c i é n  del sistena aocionario de 'iâs c'onpa 
hf aà Mitihl ei retiro de los nienbros de la fan ilia Mitsui 
y de Içs ejéWtlvos anteriores, "la poderosa organizacién de- 
la ennresa Mitsui - ha. sido totalnente disuelta'‘obno oonplé'jà- 
de nagocios desde el* punto de vista tanto de- capital cono - '
y
del pe r sqnnl #: r En "o s te s ent ido , la disolùcién de los grandes- 
grupos dà negoclos con el fin de denocratizar la econoniâ'-ja 
ponese cono-pretendfa el Mandp Supreno , se ha realizadb b-bn- 
creces" .(205 ) • A nue s tro juicio, el jasa je es tanto nés per'- 
suasivo cuanto que procédé del gran;rival, de Mitsui.
d) Ba "desconcentracién" técnica de las cnpresas 
principales. ____
Evidentemente, no bastaba disolver las compahias -
holding, disposeer de sus participasiones accionarias a las-
fanilias principales y vetar-à sus nienbros y deudqs. Ej?a in
dispensable, desde la éptica del gobierno venoedor., reducîr-
lad'ihehsién (S3 las empresas en cuanto. unidade s pro du ctivas 0
.... : .N, ;
distribuidoras llamadas a competir en mereado abierto y libre
de restricciones monopolisticas. Ahpra bien, la Conisién Li -
quidadora de Holdings no ténia las ^ .facultades neceSarias.Podia,
3i,_puqg parà'ëso se habia oreado. disolver las compahias, que- 
( El Mtulo àel esiudic era Mitsui. Mitsubishi.Sumitomo 
pàg. 30 (citado ÈIEANCR M. HADLEY, op.cit.. P a g .  ?20l)7:;;.
Chéafghtera ctono hùldlhgaX W r b  no i# -
_ A APAiftoar au Getruot^.Ia 4e R^aongl^oldn ÿ ReÇ^ gs. -
nizaoién Enpresarial (ERE) le conferia pqder j>ara renodelar **
las coi^oraqiones aboqadas # la inselvenoia (pràoticanente -
1^ .^  rrirci.nn.lAn o*» —  1946), por nazinelaeldn de los —
- .pages ,e indeimizacioneg que el Gobierno les debia au çonçepto
hh rPehidos y requisas durante la guerra, pero no. contenia cif
terios;^ antitrust ni a la Conis ién Liquidadora correspondia -
su aplicacién. Hubo de pronulgarse, por consiguiente. tras va,
. ,.,rigs ragses de presién del Conandante Supreno, una norqativa n*
, . especial de nigno transitorio, la "Ley para la. Elininajctén de
. las' Concentraciones Excesivas de Poder Econénico",que,tras -
.la negpciacién de sus preceptos basicos con Washington a tra-
vés del Departanento h^l Ejército, fué.aprobada por la Dieta-
nipc.na el 8 de .dicienbre de 1947, y pronulgada diez dtas M s -
tarde, con el ndnero 207/1947 (abrev iadane nte Ley de Dos con - .
centracié.n)* Se trataba, en realidad, de una ordenanza honél^
ga a las diet adas un. aho antes, en la zona norteane ricana de -...
Alenania occidental (206 ) •
Es quizâ el conunicado de la Conandancia Suprena in-
AArto en el Nippon Tines de 18 de dicianbre.(fecbq de entrada
en Vigor de la Ley) la expresién nés categérioa de los objeti—
vos : de la noma recién aprobadai "Su propéaito. general es, es—
ri tahlecer una base razonable para la c onpoteqcia, y libert.ad de
- enpresa, elininando las oonçentraciones de poder ecqnénico -
quecùahogaban la efieaeia asi cono la libertad... Es ebcnqial-
considerar que esta Ley de De s cbnc en trac ién no trat a de, qbs ta
cüü&izar la produoclén.. en. gran esçala ni. de prohibir enpresas-
iof icaznente integradas;;* Del nisno ,nqdq jdçbe quedar claro -
qug: la Lev de DeBconcentracién no gii^^dinenaién ndxina o ni-
( 266) Ordenànzq \a bbre i én de , la C oncentrac ién Éxcesi
va del Poder Econénico Àlenan", de 28 de enero de 1947,0fioi- 
na del Gobierno Militar de los Estados ünidos (OMGÜS).
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nina para las enpresas nercantiles y que deberé ser inplanta- 
da, ponderandb cuidadosanente los he oh os que efeotivanente ca- 
racterizan a cada conpahia afectada por ella..
Los preceptos claves de la Leÿ eràn Sus afticülos ter 
cero y sexto. Uno de los pasajes de aquél decias "•••. se défi 
nirà cono excesiva conoentraoién de poder econénica toda en - 
presa privada difigida con fin de lucre, o agrapacién de enpre 
sas de esta naturaleza, que por razén de su tanaho relative - 
en cualquier sector o del poder cumulâtivo de la posicién que 
ocupe en nuititud de seetores, restrinja la conpetencia o - 
coarte las oportunidades de los donds de dedicarse independî- 
entenente a los négociés en cualquier linea importante de és- 
tos". La définie ién se basa textualmente, segdn se aprecia de 
nodo patente, en là formulada por el pdrrafo 2 del docunento- 
SWKNC 302/2, de 22 de enero de 1947.
El articule sexto enumeraba les criterios atendi - 
bles por la Conisién Liquidadora cuando publicase los nédu - 
los concretes y definitives sobre lo que cabia entender por- 
"concentracion excesiva de poder econénico" (observcnos que- 
ni una sola vez se hablé de "poder del nercado", sino dnica- 
nente de la nocién araplia de "poder econénico", que por otra 
parte parécia responder mejor a la estructura del Japon);
a) La posicién que la enpreaa ocupara en el nercado,asi 
conô'el nodo de alcanzarla (por crecioiento auténono 0 por - 
nedio de fusiones);
b) ndmero de filiales;
c) si las fdbricas de la conpahia natriz operaban cada 
una de por si o si estaban vinculadas entre ellas a través - 
de conpras conunes de naterias primas, de la produceién de - 
bienes intemedios o de la venta en comdn del product0 final.
d) historia de las prdcticas monopolisticas de la conp^
hia.
Para disipar toda incertidumbré eh los circules de né­
gocies, se acordo precipitar las designaciohés.
En un radiograna de 28 de enero de 1948 al Éepaftamen- 
to del Ej erc i to, Me ARTHUR comuni caba s
"Parte PrimeraDésignacion para Examen como Concentraciones - 
E^ccesivas. 1.- En cumplimiento de lo preceptuadb por l'os articu 
los terceros y sexto de la Ley Publica del Japén n2 207....«las 
compahias serénpdblicamente designadas eii cuatro cÉtegorias con 
arreglo a la clasificacién de a) industriales| b) de distribuclén 
y servicios; o) de segurosy bancarias. El proyecto consiste - 
en que la Comisién Liquidadora désigné a las'compahias con pronti 
tud, dando asi a los establecimientes no desigiiados la seguridad- 
de que no se verén obligados a reorganizarse bomo concentraciones 
excesivas en el sentido,. de esta Ley. '
"2.- Los criterios de designacién.y reorganizacién sërén promul- 
gados por la Comisién Liquidadora de Holdings ‘para 'cada una de - 
las cuatro categorias simulténeomente al anuncio de las corpora— 
ciones designadas, con excepcién d e los médulos referentes a las- 
instituciones financieras, que no se harén pdblicas al principio.. 
"3." Se proyecto requérir a la Comisién Liquidadora de Holdin^s - 
a que désigné primero a las compaiiias-industriales, en segundo lu 
gar las de distribue ién y sqryicios, en tefcer lugar las de segu- 
ros y los bancos con arreglo a un proeedimientd especial,Las ine- 
tituciones bancarias, de.-las que sois oaéfén probablemente en la- 
clasificacién de concentrqciones excesivas, serén designadas pof“• 
separado. Los bancos que probablemente se vean afectadôs por' la - 
de concentracién se reorganizan ya> en-vif tud de 1 p d is puestç per­
la Ley de RecOnstrupcién y Reorganizacién de Instituciones Pinan- 
ciera8, y se estén,efeetuando los cambibs ^incipalés necesarips- 
para eliminar.
es realizar la reorganizacién de los bancos al Mxiojo grade- 
posible antes de que se anuncie pdblicamente, a fin de que - 
se évité la pérdida de la oonf ianza del piiblico en la estru^ 
tura bancaria o en algdn estableciniento de crédito." Nueva­
rient e advertinos de nodo inequlvoco el principio del trato - 
de favor a la banca, justificado en este caso por razones - 
elementale8 de seguridad.
El 8 de febrcro de 1948 anuncié la Comisién Liqui­
dadora la designacién de 257 compahias del canpo industrial 
y el 22 de febrero, la de 68 sociedades de los seôtores dé­
dis tribuc ién y servieios, o sea, en total 325 entidades.Al- 
nismo tie.npo public é la Comisién un Aviso en que concretaba 
en_dGtalle sus criterios de clasificacién a titulo de "con- 
centracién excesiva".
"8e considerarâ concentracién excesiva(entre las - 
compahias designadas para examen) a toda empresa privada di 
rigida.con fin de lucro, o a toda àgrupacién de empresas - 
de, esta indole, que incida en alguno de los criterios si -
gui ent es  s
.1.- Que produzca o tenga capacidad para produc ir - 
una. propor0ién suficiento de la cferta de una mercane6  o - 
de up servicio para'boasiohaf un aune nt o sus tanc ial de pre- 
çios 0 una dificultad notable a los compradores en potencia 
.0 .-al pùblico en general si se retirera es a. oferta de un - 
nercado carente de control;
2.- Que distribuya el voldmen suficiente de una - 
nercancia o servicio cono para que se produzca un aunento-
sustancial de precios o una dificultad,considerable para -
- . r - : . . . . . ,
los compradores potenciales o el J'dblico en general si so­
re tir ara Qsa oferta del mercado;
34- Qüë tenga bas tante influehcla y poder en su - 
canpo y 'âotlvidâd bono para adôptar una accion susceptible - 
de diflcùïtaf eh gfan nedidà la entrada de otro enpresarlo - 
en el nis&b sector ëh cbndicionés facionales de conpetir con 
exito;
4«-"'Que haya 'âdqùifido otras " bfganizaciones, unida­
de s operatives o enpresas o parte de ellas y haya disfrutado 
privilégiés mbnôpolisticos y contrôles doninântbs cono rèsul 
tado dé'là pôiitica de nôviïizàcién béïica desde 1937,
5#-'Que tenga sufiblente influehcià y poder cunula- 
tivo a'través dessus actividades en sectôfea dé actividad no 
relacionados entre si cono"para restringir la conpetencia o- 
coartaf' làs posibilidades para los denas de és'tablecerse oo- 
no enpresarios independienteâ.
Be observafà qhé los criterios expuestos eran bas - 
tante nâs rîgurosos que 1 Os que habia elabbradé la jurispru- 
dencia, en bonjunto cônsefvadora y abs tene i onista, de los Es, 
tados ünidos Conparefaoa , por ë jénploV 16s cfitefios 1 y 2 - 
que hacen del tanaho una presuncién de "concentracién excesi 
va", cbh las sentencias del Tribunal Supreno de 1920 en el - 
as unto Ü.8 . STEEL y de 1948 en ël litigio OoBtimbia Steel, don 
de en définit iva se afîfnabà (en là primer a de ellas, inclu­
se ifcextùnlaeiito) que là simple dimenstén no censtituye deli- 
to. En realidad, cabria dècir que los médulos aplicados por- 
los coupantes a las naciones vencidas (Japén y Alenania) pre 
figuraban los que al cabo de 20 àhos ha ënpezado a desarro - 
llar para las propias enpresas anerieanas una Administracién 
cada dia màs inquiéta por las proporciones que cobràba intra- 
muros el'procèsocone entradbr; eh otras palabras, ha tenido- 
que transcurrir casi un cuarto de ëiglc para que Norteanëri- 
ca repare en que ténia en su oqo una viga como las que en -
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1947 prétendis extirpar con farisaico puritanisme de la pupi- 
la de sus dos enemigos,
âComo se aplicarôn los modules?* La Comiai6n desig - 
n6, cornetemos dicho, 325 compânlas y cabe decir que, en gene­
ral, sus deoisiones fueron acertadas, pues la verdad es que no 
se escabulld una sola de las empresas dominantes. Asî, fueron 
designadas Tokyo Shibaura Eléctrica, Hitachi Manufacturera* - 
Mitsubishi Eléctrica, la gigantesca Japonesa de Metales Lige- 
ro8, que, perteneciente a Furukawa, ténia en 1937 el 52 o^ de - 
la produccidniBcional de alumlnio; la IMperial (Teikoku)Petrd 
leos , cuya predecesora,la Japonesa de Petr6leos,acaparaba en 
1937 el 67fo de la produccidn; la Japonesa de Maquinaria de - 
Precision, filial de Mitsubishi, que detentaba en 1937 el 470^ 
la Quimica Mitsui, que, como departamento de la Mitsui Minera 
suponia en 1937 el 28^ de los colorantes; Asahi de Vidrios, — 
otra filial de Mitsubishi , con el 73^ de la produccidn de - 
cristal de 1937. Pue un acierto que, en lo fundamental, com — 
pensa errores como la inclusion de firmes relativamente peque 
has ÿ sin parangdn, en ningdn caso, con las mencionadas.
Mientras tanto, hacia finales de 1947 se sentia una- 
creciente hostilidad en los medios financieros y guberhamenta 
les de Washington al conjunto del programs de reformas, tal — 
como aparecla formulado en el documente SWNNC 302/2 (resumido 
en el apartado _a), que, habia sido indebidamente revelado por 
fuentes no oficiales. En septiembre el nuevo Subsecretario - 
del Ejército WILLIAM H, DR/xFER, que ya se distinguia como as^ 
sor eoondmico d el général LUCIUS CLAY, Alto Comisario norteame 
ricane en Alemania, visito el Jap6n, y a su regreso advirtid - 
al Departamento de Estado que la aplicacidn integra del progr_a 
ma haria de aquel pais "una tutoria permanente para los Esta - 
dos Unidos" (a permanent ward of the United States).
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Mas se acentuo el vira je de la Casa Blanca^ cuando - 
en abril una nueva visita del citado Subsecretario DRAPER,Pr^ 
sidente del Chemical Bank and Trust Co, asistido por una mi - 
si6n técnica presidida^ por PERCY H. JOHNSTON, abocé a un in­
forme que, dirigido oficialmente al propio DRAPER,analizaba - 
puramente el problems de la économie japonesa en término de - 
"recupéracion", y sugeria* en lo relative al programs descon- 
centrâdor, limitar la "reorganizacion al minimo necesario para 
garantizar para garantizar una competencia razonable".
A la vista del informe JOHNSTON, el Comandante Supre­
mo comprendid que el ndmero de 325 compahias desconcentrables- 
era ya*excôsivo y se dispuso a decretar una larga lista de ex- 
clusiones, æ decir, de firmes exonérades, Efectivamente el mé­
morandum del Cuartel General publicado a mediados de abril - 
anunelaÎDa una nueva politics basada en los siguientes princi - 
pios: a) no se calificaria a banco alguno de ooncentraci6n ex— 
cesiva ni se le someteria a reorganizacidn en el marco de la - 
Dey Desconcentradora5 b) no quedarian sujetas mds de veinte - 
compahias a reorganizacidn en virtud de esta Ley (el niîmero 
nal séria 19), y deberian escogerse en funcidn de la interfe - 
relie ia supuestamente a bus i va que ejerciesen en la recuperacidn 
econdmica del pais; c) el reste quedaria excluido de la desig- 
nacidn, debiendo ser cien, por lo menos, las sociedades tacha- 
das en la primera tanda, sin perjuicio de que, si fuese necesa 
rio, permanecieran bajo vigilancia de la Comisidn de Comercio- 
Lioito.
Pronto se pasd del dicho al hecho. El 12 de mayo de - 
1948 Ênunciabc la Comandancia que la Comisidn Liquidadora se- 
proponia exonertr a 194 firmas industriales y distribuidoras - 
de la designacidn que sobre ellas gravitaba. Cincuenta queda - 
rian excluidas por no constituir propiamente "concentraciones-
- 433 -
ôxoesivaa** ,y se consideraba a las otras 144 "concentraciones 
relativamente mener es" que podrian subsis tir ora bajo vigilajj 
cia, ora previa renuncia a clertas relaciones de filialidlsd 
para eliminar elementos monopolisticos. Se puntualizaba quo - 
se trataba de un primer paso, al cual seguirlan otras listas# 
Ef ectivamente, ol 12 de julio quedaron excluidas 31 firmes, 
con lo que ya eran 225 en total las exoneradas, y ese mismo -
mes se anuncid que no se designaria a ninguno de los bancos
de las zaibatsu, pues la influencia de estas habia sido elim^
nada ya, gracias a la disolucidn de la holding respective, y -
ademds estaban todos elles sujetos a las disposiciones de la - 
recién promulgada Ley Antimonopolio sobre prohibicidn de par- 
ticipaciones intersocietarias. Mientras tanto quedd interrum» 
pida 1a aplicacidn de la Ley 207 para dar tiempo a la Junta - 
Révisera, que habia llegado en mayo, a formular sus recomend^ 
ciones.
Aunque en la memoria initial r ue envi6 MCARTHUR acer 
ca del dmbito de sus y del objeto precise de su -
. _.V, xa Junta reconocia que su misidn consistia en *^ox_a
minar el impacto y efecto de lo octividad desconcentradora - 
sobre la eficacia operative de los empresas... afectadas, y - 
su efecto consiguionte sobre la economic general industrial,- 
financiers o cornerciol de la nocidn"r la realidad es que la - 
V vxrtualmente sus propias limitociones, Con moti­
ve, en efecto, del primer caso examinado (la poderosa firma - 
Nippon Soda.compaiiia holding y o la vez opérante de una de las 
zaibatsu de mener onvergadura ),1a Junta onuncid cuatro "pun - 
tes" a titulo de "guia" a la Comisidn Liquidadora para deterud 
nar qué sociedades no constituian concentraciones exageradas,- 
mddulos que a todos luces dosbordaban el dmbito de competen - 
cias de la Junta, pues nadie habia pedido su opinidn sobre lo­
que se entendis por concentracidn excesiva.
iios ouatro "puntos* , rormuxados en un memorandum ax 
Comandante Supremo el 28 de ogosto do 1948, decians 
Primero.#" Tanto la Ley Pilblica ns 54( Ley Antimonopolio) como 
la Ley Piiblioa nc 207 (la de Eliminocidn do Concentraciones - 
StcèÉlvas de Poder Econdmioo) se han diotado en virtué de la- 
politic a do las potencies aliadas para el Japdn,
Segundo.- El objetivo de entrambas disposiciones, tal como - 
viene expresado en el articule I2 de la Ley 54 y en el 32 do h  
Ley 20?, es "eliminar y prohibir los monopolies, las combina- 
ciones restrictives del comorcio y del trdfico, y las concen­
traciones excesivas que impidan o reduzcan la competencia", 
Terooro,- La Junta observa con inquietud la évolueidn del pro­
grams de descone en tracidn y la inobservancia, al poreger, del- 
principio bdsico sehalado en cl punto anterior en ordgn a la - 
ap^icacidn de la Ley 20?.
Cuarto,- La Junto opina que los procedimientos establecidos - 
en el marco de la Ley 20? deben conformarse a ese principio,^
V en + ^nti n dintaniina S
- a) Que no se dcbord diotar ordenanza alguna en vir— 
tud de la Ley Desconoentradora a menos que se domuestre”prima 
facie" que la compaîiia on cuestidn "restringe la competencia - 
o coarta las posibilidades do terceros de establecerse como em 
presarios independlentes en cuolquier sector importante de los 
ncgocios". Si no se of race esa demostracidn, la compaîiia d abo­
rd ser borrada de la lista de désignaciones,
- b) Que la simple posesidn de soctores de negocio - 
no relacionados entre si (non related lines of business)no es 
en si .Exlsna suf ici ente para prejuzgàr que una sociedad’consti 
tuye concentracidn excesiva en el sentido de la Ley,
- c) Que la sumisidn de un plan de reorganizacidn a- 
titulo voluntario no es en si misma suficiente para gonferir- 
a la Comisidn Liquidadora facultad de dicter una Ordenanza
al amparo de la Ley n2 207.
- d) Que los medidas que ordene lo Comisidn. adoptar 
a una compahia en virtud de la Ley n2 207 deberdn estar dirè£ 
ta mente relacioiiadas con los hechos por razdn de los cuales - 
se considéra que esa sociedad constituye concentracidn excesi 
va. ■
Pinaïmento la Junta hacia une recomendacidn al Co­
mandante Supremo, concretamento que dièse orden de que los 
principîos o réglas formulados se aplicasen de modo efectiVo— 
en la éjecucidn de là Ley Desconoentradora.
Un cotejo cuidadoso del articule sexto de la Ley - 
Desconcentradora y de los modules £,b,c, y à sugeridos por la 
Junta révéla meridianomente que, por de pronto, la cargo de lo 
pruebo se tronsferio de las compchios o la Administrocidn, es- 
decir, séria la Administrocidn quien deberio demostrar, por — 
lo menos, indiciariomente, la influencia onti-competitivo de 
lo entidad, Ya no se consideraba como motive per se de descon 
centracidn el tamaho de lo. firme, al que inequivôcamente alu- 
dia la Ley con las palabras "proporcidn suficiente de la ofer 
ta total" y "suficiente influjo y poder en su campe de activi 
d ad es" .-Por otra parte, exigir a la Administrocidn en las cir 
cunstancias do la economia japonesa, que habia estado sujeta- 
a contrôles gubcrnamentnles desde 1931 y.mds adn desde 1938,- 
la prueba, siquiora prima facie, de una restriccidn de Compe­
tencia,* equivali a a exigir lo imposible (aparté de que la le- 
gislacidn no requeria prueba alguna),La Junta lo reconocid,en 
cierto modo, al declarer en su informe final al Comahdante - 
Supremo (15 de julio de 1949) que al haborse caracterizado la 
economia nipona desde 1938 por la faite de competencia," no - 
habia a disposicidn del Cuartel General de la Comandancia Su- 
prema o dé la Junta dates contempordneos susceptibles,... do­
ser utilizados para apreciar los posibles efectos de reorgani
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zar a las sociedades desde el punto de vista de la competen — 
cia".
Por otra parte, era improcedente y errdnea la mencidn 
de la Ley Antimonopolio, inaplicable en absolute al programa - 
desconcentrador encomendado a la Comisidn Liquidadora, La des­
conc entra o idn de los grandes oligopolies se desarrollaba en vir 
tud de un rdgimen excepcional y transitorio, y sdlo después de- 
consumada esa operacidn, entraria a régir como disposicidn ge­
neral y permanente la Ley Antimonopolio, con la misidn preven­
tive de mantener razonablemente desconcentrada la economia na- 
cional en sus sectores bdsicos. Con su planteomiento venia la- 
Junta a introducir un factor de complicocidn y oJûUridad,tante 
mds cüanto que el drgano administrative encargado de aplicar la 
Ley nS 54 no era la Comisidn Liquidadora, sine, como ya se an- 
ticipd, la de Licito Comorcio,
A la vista de la nueva actitud de Washington, el Co- 
inandante Supremo, se inclind, disponiendo que la Junta transad 
tiese sus instrucciones, es decir, los cuatro puntos fundamen­
tales de referenoia, a la Comisidn Liquidadora, El primer actQ 
consistid en recomondar (de hecho, en ordenar) a la Comisidn - 
que dejaro sin efecto su Ordenanza n2 172 sobre la inclusidn - 
de la citada compaîiia Nippdn Soda en la lista de designados, j 
en exponer a los siete miembros de la Comisidn el significado d( 
les cuatro punto s que en lo sucesivo ha brian de aplicar#
En conjunto, la Junta sdlo confirmd las drdenes de -
reorganizacidn total de 11 compahias y de desposesidn parciah 
de otras 8, asi como el plan especial relative a otra, o sea,
19 casos en total. De las 11 compahias "reorganizadas" 7 cong
tituian verdaderos cuasi-monopolios, ya que dominaban qbruma- 
doramente su respective sector (para la Junta el monopolio se 
cifraba en contrclar el setenta por ciento o mds de las ven - 
tas), Esos monopolies eran:
W  jJViiWOU U OJL XXJLOX XMJ .Y U tu. , V-tU.q J. U.O UX0U.OO.UCl, V  iUOJUi —
dicho escindida, on cuatro compailiass Yavvata Iron & Steel, - 
Fuji Iron & Steel,Nittetsu Steam3hip<Sb Harima Fire Brick,
- Papelera Oji, que fué disuelta y dividido en 3 compahias,
- Teikoku Fiber, gran productora de fibres de diverses clases, 
Fué disuelta y dividida en très empresas, una para el céhamo,- 
otro para el rayén y una torcera con ol nombre de Textil Cen - 
trol,
- Baiken Industries, que, dedicada al hilado del algodén, fué 
escindida, tras su disolucién, en cuatro compahias,
-Tokyo Can,gran industrie conservera. ludo subsistir, si bien- 
privâda de la planta de Otaru , con la cual se créé una nueva- 
ompresa, Hokkai Canning,
-Dainippon Boer,complejo cervecero, Fué disuelta y remodolada 
en dos companies, Japan Beer y Asahi Beer.
-Hokkaido Dairy Coop,, gran centro lechero, mantequero y que- 
soro. Fué disuelto y reorganizado on dos sociedades, amén do­
ser desposoido do dos de sus 51 plantas.
Las cuatro restantes reorganizaciones afectaron a-
otras tantes sociedades que si no tenian caracter monopolisti 
CO, constituian exponentes provocatives del podorio do las zai 
batsu :
- Mitsubishi Heavy Industries, que, ya citada con su nombre - 
espahol Industries Posadas Mitsudishi,fué dividida, como se - 
recordard, on tres entidades régionales: East Japan Heavy In­
dustries, Central Japan Heavy Industries y West Japan Heavy - 
Industries,
-Mitsui Mining (es decir. Minera Mitsui ) quo, pro pi eta
ria de 7 minas de carbon y 14 minas metalfferas, fuc autorizada
a subsistir dnicamente en el ramo del carbon, pasando todos - 
sus explotaciones metalfferas a una nueva sociedad, Kamioka 
Mining.
— 438 — - - ■ —  - ...
-Seiko (Sumitomo) Mining, que, propietaria de minas de
huila, cobre y otros metales, y fabricants de cobre y plata -
electronticos, fué autorizada a continuer funcionando, si -
bien en forma de 3 sociedades, una huilera (Seika Mining),otra
metallfera (Besshi M n i n g )y otra dedicada a lo construccién,
-Mitsubishi Mining, que, si end o, como las anteriores,-
propietaria de numerosos yacimientos carboniferos y minas de
diverses metales, pudo sobrevivir si bi&i con expietacién se-
parada para el carbén (Mitsubishi Mining) y los metales (Taihed
Mining).
Se confirmaron, ademds, ropetimes, siete casos de — 
reajuste parcial, que fueron:
-Hitachi Manufacturing, que, titular de 35 fdbricas - 
de generadores eldctricos, maquinaria eléctrica y locomotoras 
de vapor, fué obligada a vender 19 factories,
-Toshiba,que, propietaria de 43 fdbricas de gonerado- 
res, maquinaria eléctrica, tubes de vacio y bombillas, tuvo — , 
que vender 27 plantas y un laboraterio de investigacién,
-Teikoku Petroleum, que ténia cerca de 4.000 pozos - 
petroliferos, fué obligada a desprend erse de diverses’valores 
societorios, a vender numérosas concesiones inexplotadas,tanto 
subterrdnoas como de superficie y a reorganizarse con una 
nueva suma de capital,
-Japan Explosives,que, dedicada, segiin su nombre in- 
dicaba, a la fabricacidn de explosives en 14 fdbricas, tuvo 
que vender sus participaciones societarias (salvo las que te­
nia en Japan Chemical Entreprise), y adoptar una. nueva :cifra­
de capital.
-Shothiku Motion Pictures, ompresa cinematogrdfica - 
con 35 estudios, se desprendié forzosamente de diverses valo 
res.
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. -Toho Motion Piotures, también cinematogrdfioa,si - 
bien de mener onvergadura (17 estudios), fué igualmente côn 
minada a vender determinados valores.
-Japan Express (portes y entregas), no tuvo més re- 
medio que vender o ceder en orriendo a linoas ferroviarias- 
nacionales o privadas sus instalaciones terminales situadas 
en terrenos pertenecientes a osas llneas, desbacerse de la­
ma y or i a de los titulos que poseia y desprenderse de 72 de - 
los 300 remolques y véhiculés do entrega propiedad suya,
Queda, por ultimo, el caso especial de Japan Electric 
Generation and Transmission, la cual, por razones que ofi - 
cialmente se ignoran, no figuraba entre las 325 sociedados- 
dosignadas por la Comisién Liquidadora, aunque representaba 
nada menos que el 100 por 100 de la goneracién y distribu - 
cién de encrgia eléctrica en el pais. La Comisién délogé la 
reorganizacién a un érgano de nueva planta, la Comisién de— 
Servicios Pdblicos,
La Junta terminé sus actividades en agosto de 1949,
Si se estudian detenidamonte sus deoisiones, transparece la- 
dificultad, por no decir la imposibilidad, de extraer linea- 
orientadorp alguna. Con la excepcién de las empresas monopo- 
listicas, que a tenor de la tradicién antitrust estadouniden- 
se constituian un supuesto évidente, los acuerdos tornados jji-* 
dican arbitriariedad. Si se consid eran, en fccto,. los casos- 
d G sociedades monopoli s ticas en que„ la Junta confirmé la reor 
ganizacién decretada por la Comisién, advertimos quo no se-in 
vocaron para nada los consabidos cuatro médulos, Por ejemplo- 
en el expediente de Mitsubishi Heavy Industries, la Junta se- 
refirié dnicamente a la dimensién de la compaîiia(337), despreocu
( 207) Apunt'émos, en Konor a la verdad, que Ta sociedad repre- 
sentaba el 23% de la construccion naval nipona, el 46%- 
de las turbinas, el 68fo de las calderas, el 50% de los frênes 
de aire y el 18% de las locomotoras, pero la propia Comisién- 
habia af irma do que el mero tamaho no era motive suficiente p_a 
ra la desmembracién,
péndose de si là entidad habia rostrlngido positivamento la 
competencia o coartado las posibilidades para terceros de - 
accéder al sector como empresarios independientes. Tampoco- 
se pronuncié en el sentido de que la sociedad representaba- 
una concentracidn de poder econémico excesiva ni manif es té- 
su asentimiento a la conclusién de la Comisién sobre este - 
punto. Parecidas incongruencias oabe imputer al sector mine 
ro, en el que al dia siguiente de haberse invalidado la reor 
ganizacién de Nippon Mining , se aprobé, en cambio, segdn vi 
mes, la d e Seika Mining, que sélo suponia el 4#2% de la ca - 
pacidad nacional de extraccién de huila, el 10% de la cupri­
fère, y el 16% al 21% do la capacidad nacional de fundicién- 
y refine de cobre. La Junta no dié explicacién concrete.Pro— 
bablementè lo que mds pesé en su énimo fué una considoracién 
politico, lo pertenoncia de Seika o una de las mayores zaibat 
su, concretamente Sumitomo y no su concreto histor%pl de com­
port ami ente en el mereado.
Hubo, en cambio, casos archiprobados de compahias res 
pbnsables de acuerdos restrictivos ton caracteristicos como - 
el reparte del territorio nacional en zonas de influencia,la- 
fijacién de cuotas de produccién y de los precios de venta, - 
y, sin embargo, la Junte no juzgé que reunieran "prima facie" 
las circunstancias de los cuatro médulos, por ejemplo, ol - 
de tres influyentes empresas sidorérgicas: Compafiia Japonesa 
de Tubes de Acero (Nippon Kokan K.K.), Industries Fuse del - 
Metal,S.A. (Fuse Kinzoku Kokyo K.K. ) y Acerias de Kobe (K.K. 
Kobe Seikosho).
Resumiendo, se podria hacer a la Junte Révisera el- 
mismo reproche que a los Lepartomentos de Guerra, Estado y - 
Marina, y a la propia Comandancia Supreme de Ocupacién cuan­
do formularon la politico originaria; que una y otros mezcla 
ron indebidamente consideraciones politicos y exigencies téc 
nico-econémicas, si bien en direccién diametralmente opuesta
Al principio, se intentaba desconcentrar, desmantelar, divi - 
. dir toda empresa grande y potonte, a quien, por el hecho de - 
serlo, se presumla complice, coadyuvante o beneficiaria del - 
belicismo imperialista, y en caso de duda prevalecia la pre - 
- suncién condenatoria, a partir de la primavera de 1*948» cuan 
do los Estados ünidos empezaban a ver en su antiguo enemigo - 
un aliado en potencia, se dié un giro de ciento ochenta gra - 
dos s sélo habia que desmantelar las empresas que probi.da, y - 
.palmariamente desempeharon papel de monopolio, coartaron la - 
competencia o ahogaron toda oportunidod de acceso de rivales, 
rigiendo en caso de duda la presuncién de inocencia. Ahora - 
bien, la innegable 1enidad de la Junta fué une reaccién polf- 
tica y psicolégicamente comprensible contra el rigor excesivo 
de las designaciones iniciales en masa (cuyos errores han re- 
conocido los propios apologistes de la politica do ocupacién)* 
En todo caso concluyamos que, a pesar de su virtual - 
cercenamionto por la Junta Révisera, el plan de desconcentra - 
cién materializé una labor dtil y necesaria, al reducir nota - 
blemente el grade de colosalismo "conglomérado" en la indus — 
tria bésica, y especialmente al anular gran némero de fusiones 
que el Gobiemo habia impuesto durante las hostilidades a mul­
ti tud de empresas pequehas o medianas, sobre todo on el ramo - 
bancario, obligéndolas, como medio de dirigisme econémioo, a - 
dejarse absorber por alguna de las firmes dominantes de su res 
pectivo sector (208).
ü) La Ley Antimonopolio.
Es la pieza fundamental, el hito estadizo y durad ero­
de la reforma, si bien, como se adelanté, con el aparente con- 
trasentido de que se promulgara meses antes que la Ley Descon-
centradora, normative especial y transitoria que llevaba m-arcado
(208 )Asi, la familia Shibusawa, que antes de la guerre contrôla 
ba el banco Daiichi, obligedo en 1943 o ser absorbido pôr- 
el banco Mitsui para former el banco Teikoku, solicité y obtuvo 
(octubre de Ï948) al amparo de la Ley 267 la divisién del esta- 
blecimiento résultante en sus dos primitivos componentes, con - 
sus nombres originarios.
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un limite de vigenoia y que constituia una operacién quinlr- 
gico de urgencia, tras la cual vendria precisamente el trat£ 
miento fijo, o sea, el ordenamiento antitrust, KL motive fué 
la impaciencia de la Comandancia Supreme que, persuadida de­
là conveniencia de una ocupacién corta, ordené al Gobierno - 
de Tokyo, openas transcurridos tres meses desde la capitula- 
cién, que empozase a preparar el borrador correspondiente.De 
ahi que la Dieta aprobara (14 de abril de 1947) y el Coman - 
dante Supremo confirmera, sobre la base del proyecto elabor^ 
do por la Divisién Antitrust del Departamento de Justicia de 
los Estados Unidos, una "Ley relativa a la prohibicion del - 
monopolio privado y a los métodos de préservacién del comer- 
cio licito", cuyo texte consto de diez partes con 114 articu 
los, -y cuyo ideario responds a las Leyes Clayton y de la Co­
misién Federal de Comercio, si bien en algunos aspeotos es - 
mds ambicioso y sobre todo més severo, como se deduoe de su- 
articulo primoro, que reza asi s
"Esta Ley, ol prohibir la monopolizacién privada, - 
la restriccién injustificada del tréfico y los métodos des - 
leales de competencia; al impedir la concentracién excesiva - 
de poder sobre las empresas, y al excluir las restricciones - 
indebidas de produccién, ventas, precios, tecnologia,etc,, nm 
dianto agrupaciones y convenios, etc., y demés restricciones- 
injustificadas de la actividad econémica, apunta a promover la
competencia libre y licita, o estimular la iniciativa de los -
#
empresarios, a fomentar la actividad econémica de las empresas, 
a elevar los niveles de empleo y de renta nacional, y, de este 
modo, a promover el desarrollo sano y democrético de la econo­
mia nacional, asi como asegurar el interés del consumidor en - 
general".
He a qui un sumario de los punto s capitales: en primer- 
lugar, prescindiendo del Titulo I (Disposiciones générales), se
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dedicaba el Capitule II al "Monopolio privado y las restric — 
ciones injustificados a la libertad del comercio " y en él se 
prohibian los cdrteles, es decir, acuerdos entre empresarios- 
en materia de precios, cupos de produccién o ventas, restric­
ciones al empleo de técnicas o a la ampliacién de capacidad - 
f abril (artic.4-), asi como las organizaciones de monopolio o- 
monopsonio, es decir, monopolio de demanda (artic, 5), y los- 
acuerdos de cdrtel o convenios restrictivos con firmes extran 
jera's (artic, 6), En segundo lugar, el Titulo III conferia a- 
la Comisién de Comercio Lïcito, establecida por la propia Ley 
como érgano ejecutivo, 1a misién de éliminer las "disparida - 
des injustificedas en la capacidad de negociecién", y preveia, 
lo cual constituia una novedad sugestive, que cuando existie— 
sen, le Comisién podria ordenar el empreserio en cuestién " - 
transferir une parte de sus instalaciones o tomar cualquier — 
otra medida necesaria para éliminer esas desigueldades", El - 
Titulo IV, epigrafiado "posesién de acciones, conexiones entre 
Consejos de Administracién, fusién o amalgama, y traspaso de- 
actividadés", era el mds sugestive desde la perspective de - 
nuestro estudio, pues suponia una compilacién sistemdtica de- 
los supuestos tipicos de concentracién, Analicémoslo, pues, - 
con detalle: Se prohibia, ante todo, en términos categéricos— 
la constitucién de sociedades holding (artic. 9-), a las que- 
definia como compahias "cuyo négocie principal es contrôler,- 
mediante la posesién de acciones,..., la actividad econémica- 
de otra compahia". Poco después, la Ordenanza Gübernamental - 
(Orden ns 239, del 8 de noviembre de 1947) especificé la in - 
terpretacién de que la participacién accionaria sélo constituia 
"negocio principal" para la entidad poseedora si el volumen - 
de aqublla excedia de una cuarta parte de sus actives totales, 
-Otra prohibicién regurosa, si bien algo menos ta jante, era - 
la relativa a la posibilidad de que una compaîiia no financière
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poseyera acciones con derecho a voto de una sociedad cualquie 
ra. En principio, se prohibia la posesién de acciones asi co­
me el ejercicio del derecho de voto correspond!ente, a menos— 
que lo autorizara la Comisién de Comercio Licito, que no resul 
tara sustancialmente mermada la competencia en sector alguno,- 
y siempre que la compahia "participada" se hallase an "estre - 
cha y continua relocién" tecnolégico o comercial con la parti­
cipante, amén de que no poseyera a su vez acciones de una ter- 
cera entidad; en otras palabras, sélo se admitia la filial de- 
primer grade (artic, 102), A los bancos y demés instituciones- 
financieras se les prohibia participer en el capital de firmes 
competidoras, y ademas, se vedaba a toda compahia de carécter- 
financiero o con actives totales superiores a cinco millones - 
de yens (oxcluyendo las acciones no desembolsadas) poseer més- 
del cinco por ciento del capital accionario de entidad alguna- 
(artic. 112), Estas disposiciones fueron juzgadas demasiado se- 
vera8 incluse por apologistes de la politica de ocupacién#
- También se sometié a estrechos restricciones la conexién di­
rectorial, es decir, la compatibilidad de cargos directives en 
dos o més firmes (artic, 13), En principio se disponia que nin- 
gun ejecutivo ni empleado ad mini straria una sociedad rival,y - 
que ningüna persona ocuporia cargo directive en otra sociedad,- 
si una cuarta porte, por lo menos,de los "directives" de cuel- 
quiera de las dos compahias desempehan al mismo tiempo cargos- 
en una tercera compahia, o si eran cuatro o més los directives 
cômunes, Como el idiome japonés no distingue morfolégicornente, 
al parecer, el singular del plural, no estaba clora la interpro 
tocién, concretamente las palabras "tercera compahia". Si se in 
terpretaba la expresién en singular, la disposicién carecia de- 
significodo préctico, ya que rarisima vez habria en una socie - 
dad proporcién tan elevade de administradores procedentes tan - 
sélo de otra firma, y no de varias, y ni siquiera en la época -
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de apogee de los zaibatsu se dabo el caso. Si, por el contra­
rio, se adoptaba la interpretacién de varias "terceros oompa- 
hias", el precepto adquiria significacién opérants.
- También se sometié a interdisto, en vista de la tradicién - 
enoarnada por las zaibatsu, toda propiedad directa, por perso 
nas naturales, de acciones en dos o més firmas que fuese sus­
ceptible de restringir sustancialmente la competencia (artic, 
14^). Por otra parte, si una persona deseaba comprar acciones 
en proporcién superior al 10% del capital social, debia soli­
citor permise de la Comisién de Licito Comercio, Anélogo régi 
men se introdujo para los obligaciones (artic, 122), a pesar- 
de que son poco utilizados en Japén, fuera de las compahias - 
financieros. Se prohibié concretamente que tanto las socieda­
des financieras como las no financieras poseyoran obligaciones 
de firma alguno en pro porc ién igual o superior al 25% o més - 
del capital de la sociedad emisora, precepto que^ algunos au— 
tores^ taciiaron de superflue por lo que se refiere a las em - 
presas no financieras, y^en cambio, excesivomonte abierto on— 
cuanto a los bancos y ostabléeimientes de crédite.
Con referenoia a las fusiones y odquisicionos de ac­
tives, quedaban prohibidas solvb autorizacién expresa, caso - 
por caso, de la Comisién de Comercio Licito (artic, 15^),la - 
cual podria reservar su venia si la operacién no contribuia a 
la "racionalizacién de la produccién, de la oferta o de la ad­
ministracién", o si temia que surgiesen "disparidades sustan - 
ciales en el poder de negociacién", o la operacién causaba " - 
una restriccién sustancial de competencia", o, por fin, si el- 
acto se realizaba mediante la coaccién sobre una de las empre­
sas "por métodos ilicitos de comercio". En comparacién al médu 
lo legislative norteamericano; interesa apuntar que el precep­
to era mds severo al citar como motivo juste de prohibicién la 
probabilidad de "disparidades sustanciales en la capacidad de-
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negociacién", y més bénévole, al admitir como circunstancia - 
exinente la racionalizacién técnica.
Los demés titu^os, desde el V hasta el X, no intere- 
san especialmente a nuestro estudio. KL V definia los "méto - 
dos ilicitos de competencia" y el VIII creaba la Comisién de- 
Comercio Licito (Fair Trade Commission, abreviadamente FTC) - 
como érgano expresamente encargado de aplicar la Ley, compues 
te por un Presidents y cuatro comisarios nombrados por el Pri 
mer Ministre con el asentimiento de la Dieta, entre especia - 
listas del derecho y de la economia no menores de 35 ahos de­
ed ad, y para un mandate de cinco ahos, si bien,indefinidamen- 
te renovable,
Como veremos, la Ley Antimonopolio ha sido suaviza- 
dà, en 1949 y 1953, mayormente en el titulo dedicado a las - 
formas de concentracién econémica. Ahora bien, en los prime- 
ros tiempo s de su vig encia se dosarrollé un programa de ex - 
propiacién de participaciones intersocietarias, merecedor de 
exposicién detenida. Como se recordaré, la Ley proscribia la 
constitucién de sociedades holdings, aunque el articule 105- 
especificaba que se proveeria, por "Ordenanza aparté", a la­
vent a de los valores de las holdings existentes. Por otro la 
'do, mientras el articule décime prohibia a las firmas no fi­
nancieras adquirir acciones eh cualesquiera compahias, el 107 
disponia que las acciones poseidas por una sociedad no finan­
ciers se regirian al entrer en vigor la Ley por normes dicta- 
das por "ordenanza aparté". Més aiin, el articule 11 concreta- 
ba las condiciones en que las compahias financieras no podrian 
poseer titulos de otras firmes, pero una vez més el articulo- 
108 remitia a la eventualidad de una "ordenanza separada" la­
vante o enajenacién de las participaciones bancarias. Pues - 
bién, meses después, se dictaron las érdenes especiales: el-
Decretp del Consejo de Ministres de 8 de noviembre de 1947 so­
bre enajenacién de los valores existantes de compahias holding, 
y el Décrété de 27 de febrero de 1948, para la venta de las par 
ticipaciones en manos de sociedades ordinaries, financieras o - 
no.
A continuacién insertamos un cuadro indicative (209) - 
de las operaciones de transferencia forzosa decretadas, que afeo 
toron a unas cuatro mil firmes de las 104.000 sociedades anéni- 
mas recensadas, lo que parece indioar que la aplicacién de la - 
Ley fué marcadamente selective, tanto mds cuanto que las parti­
cipaciones intersocietarias eran, con mucho, la forma més difun 
dida de propiedad de titulos on un pais de economia muy concen- 
trada y con mereado de capitales més bien estrecho. Previamente, 
sehalemos que a pesar de las exclusiones de 225 sociedades de - 
las listas de firmes desconcentrobles, ya estudiadas, 175 de - 
esas compahias quedaron sujetas a "vigilancia" y algunas oblige 
das, incluso, a vender sus participaciones, bajo la jurisdiccién 
de la PTC.
Desarrollo del programa de venta forzosa dé participaciones
accionarias bajo la Ley Antimonopolio, a 15 de junio de 1949.
Enajenacién de Agosto Agosto Acciones Acciones Percentsje
participaciones 1948 1949 Poseidas Enajenadas de lo
(A)________ , (B) enajenado
N 2 de sociedades
no financieras... 3.523 3.564 31.822.450 8.343.714
Nô de sociedades 
financieras ..... 78
Disolucién de 
holdings 298
83 10.620.395 8,849.907
294 14.946.718 3.653.849
26%
83%
24%
Companies désigna 
das on virtud de- 
la Ley 207....... B(
Totales .......3.$7! ....^
( 209) Tomado, resumid ament e, d e ELEANOR M. HADLEY, op.cit. pég.
190, que a su vez lo tomé de informes de la PTC sobre - 
sus actividades desde el 23 de julio al 31 de agosto de 1948, 
y de 12 de -abril de 1949 a I2 de marzo de 1950.
Es revelador el octejo de los porc enta j es de realiz^ 
cién efectivo del programa en cada una de las categorlas o - 
sectores; asi, mientras las sociedades financieras tuvieron - 
que vender nada menos que el 83% de su cartera de valores, las 
no financieras sélo tuvieron que prescindir de la cuarta parte, 
y més o menos^ lo mismo ocurrié en las holdings condenadas a - 
disolucién y en las compahias originarlamente "desconcentrahies’ 
y luego eximidas de la desmembracién, Determinados analistas - 
que colaboraron en el plan de reformas (210 ) han atribuido a- 
la intervencién personal del Comandante Supremo el rigor an - 
tibancario, argument and 0 pertinentemente que, una vez disipa- 
das las esperanzas de reorganizor el sistema bancario, en vir 
tud de la liquidacién vergohzante de los planes de desconcen­
tracién, habia que lograr, por lo menos, la eliminacién de la 
malla de participaciones de los bancos en todos los sectores- 
de la economia. Aun asi, la operacién efectuada con cargo a - 
la Ley Antimonopolio no fue tan rigurosa y automética como la 
desposesién de las zaibatsu impuesta por la Ordenanza linpe - 
rial 567, ya que la Ley Antimonopolio no concebia cortapisas- 
ni restricciones acerca de las participaciones "en el mismo — 
sector de capital", es decir, entre dos 0 més hancos. De ahi- 
que, el Banco Mitsui siguiera participando en el Mitsui Trust 
Banking. A s till eros Mitsui. Qufmicas Mitsui, y que, anéloga - 
mente, los demés bancos de grandes poblaciones no dejaran de- 
poseer acciones de sus antiguos afiliados, unque sélo hasta­
el cinco por ciento.
iOual fué el valor en yens de las operaciones descri 
tas? La Comisién especificé que todas las acciones sometidas- 
al programa eran de 50 yens es decir,las més usuales; sin em
(210) Concretamente, ELEANOR M. HADLEY, op.cit. pégs.190 
in fine-191
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bargo, es altamente improbable que no las hubiera también de 
500 yens. De todos modos, si se acepta el médulo de la Comi­
sién, y se prejuzga que todos ellas estuvieran completamente 
desembolsadas, se obtienen en numéros redondos 415 millones- 
de yens en cuanto a las companies no financieras, 440 mille ~ 
nés para las financieras, 280 millones para las holdings, y - 
174 millones para las sociedades procédantes de la Ley Des - 
coneentrodora, o sea, un total aproximado de 1.309 millones- 
Si se recuerda la cifra de 32.000 millones de yens que toma- 
mos como capital desembolsado de las sociedades japonesas en 
1945, apreciamos que las desposesiones bajo la Ley Antimono­
polio afectaron a mds del'diez por ciento del total, propor- 
cién que no requiere comentarios,
3.- Liquidacién de la politica de reformas.
Poco a poco germinaba en el Pentdgono y en los me - 
dios conservadores de las finonzas y de la propia Administra 
cién norteamericana la idea de sustituir la "punish-and-reform 
policy" por un régimen de "amistad y cooperacién", a medida - 
que se enconaba la guerra fria en Occidents y se dibujaba en- 
Oriente el triunfo de la révolueién comunista china. El esta- 
llido de lo guerra de Corea a mediados de 1.950 decidié a - 
Washington o c error el capitule de la ocupacién y devolver ol 
Gobierno de Tokyo la definicién y ejercicio de la politica no 
cional.El 8 de septiembre de 1951 se firmé en San Francisco - 
el Tratado de Paz que ponia fin al régimen de ocupacién, y en 
abril de 1952 quedé formalmente disuelta la Comandancia Supre­
mo de las Potencies Aliadas. Escrutemos las diferentes medidas 
que consistieron fundamentalmente en las dos citadas reformas- 
(1949 y 1953) de la Ley Antimonopolio.
a) Las modificaciones legislatives de 1949-1950 
La publicacién por la Junta Revisora de la Desconcen- 
tracién, el 11 de septiembre de 1948, de sus cuatro puntos o -
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médulos, ya ahalizados, dié al gabinete de Tokyo, que sélo - 
formalmente acataba una Ley antitrust promulgada bajo presién, 
la oportunidad de plantear a las autoridades invasoras la con­
veni encia .de eduloorar los principales preceptos, Apenas tres- 
sémanas después, el présidente de la Comisién de Comercio Licj. 
to informé a la Junta de que el Gobierno se proponla enmendar­
ias disposiciones relatives a "posesién de titulos societarios, 
contratos internacionales de cdrtel, multiplicidad de cargos - 
directivos, posesién de .acciones por los individuos, fusiones- 
y traspasos de negocio". Decia el comunicante textualmentes
considère adecuado el momento para que la Ley 
Antimonopolio sea reconsiderada y vu cita o  estudiar a la luz - 
de los principles bdsicos de la legislacién internocional tal- 
como se les reconoce internacionalmente.Asi como se odmite que- 
no bay necesidad de que la Ley Antimonopolio japonesa sea una- 
traduccién de la legislacién antitrust americana o canadiense- 
y que todas las mejpras razonables conseguidas por la experien 
cia deberian, para ser prdcticas y efactivas desde el punto de 
vista antitrust, quedàr incorporadas (a la ley), séria ir un - 
poco demasiado lejos pretender que todas las disposiciones esté] 
redactadas con el énico objeto de permitir la aplicacién més - 
rigurosa posible de la ley,"
En las lineas siguientes anunciaba el présidente de­
là Comisién la intèncién gübernamental de presenter a la Dieta 
un proyecto de modificacién, algunos de cuyos aspeotos habian- 
sido ya presentàdos a la Supreme Comandancia, a tenor de los - 
cuatro principios de la Junta.
Poco después, se voté en efecto la enmienda de 1949 - 
(Ley n2 214, de 18 de junio) que consagré las modificaciones - 
siguientes:
- En primer lugar, se supfimia el posaje del articule 62 don­
de, en materia de acuerdos de èéftel, se incluian, como figuras
nés on el intercambio de conocimiente o informacién cientifl- 
ca o tecnologica necesaria para actividades de négocies". La- 
supresién obedecia al deseo de éliminar obstéculos légales y- 
psicolégicos a la entrada de capital extranjero, en virtud de 
contratos de potente>,^  o de acuerdos de venta en exclusiva^en­
tre una firma japonesa y otra extranjera. Asimismo se reempla 
zaba el sistema originario de previa autorizacion de la Comi- 
sién^a proposito de acuerdos internacionales,por la simple n^ 
çesidad de notificacién ex post a la Comisién. En otros pasa- 
jes de la Ley, se suprimian todas las cléusulas de discrimina 
cién contra firma s extranjeras para situcrlas en pie de igual 
dad a las niponas.
- En segundo lugar, la prohibicién originaria (artic. 102) de 
que una sociedad comprara capital con derecho a voto de otra- 
entidad, se suavizé en el sentido de que sélo regiria "en el- 
caso de que osa odquisicién o posesién pueda resultar de una- 
relajacién sustancial de la competencia entre esas dos firmes", 
redaccién en la que resonaba el texte primitive del articule - 
7 ^ e  la Ley Clay ton. E l  nuevo precepto significaba que una fir 
ma podia poseer teéricamente hasta el cien por cien del capital 
de otras si la situacién no infringia la competencia entre par­
ticipante y participadas.
- En tercer término, se eliminaron dos restricciones del articu 
lo 13; acerca de comunidad de directivos: la relativa al caso - 
de que una cuarta parte o més de los directivos de una de las 
dos compahias ocupasen al mismo tiempo puestos directivos en - 
una tercera sociedad (pérrafo 2) y la referente a la prohibi - 
cién absolute de que el directive de una entidad cualquiera - 
ocupara " un cargo de administrader en cuatro o més compahias" 
(éltimo incise del articule). Sélo subsistia, pues, y era obli 
gado por tratarse de una cuestién de principio, la prohibicién 
general para el caso (pérrafo primero) de que "entrambas corn-
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- En cuarta posicidn, y esta era la reforma capital desde m  
tra perspective, se sustituia en el regimen de fusiones (art 
lo 15) el principio del veto absolute por ol de la prohibici 
condicional. En adelante, las fusiones estarian permitidas e 
cuanto no se impusieran mediante métodos de competencia des 
leal 0 no abocaran a disparidades on el poder de negociacién 
Se instauraba, por ahadidura, el sistema de notificacién pre 
via de todo proyecto fusionistà a la Comision, con treinta 
dfas de preaviso, por lo menos. Si, transcurrido el plazo,la 
Comisién, no consideraba la operacién contraria a los requis 
tos de la Ley, la fusién podria, sin més, llevarse a efecto.
Estas fueron, en suma, las principales enmiendas, d 
cuyo motivacién polltico-econémica da testimonio irrecusable 
el informe anual de la Comisién (211) al decir que gracias a 
la modificacién del articule sexto iba■a incrementar las o?o 
tunidades de atraccién de capitales extranjeros y que la da 
los articules décime y décimoquinto habia "suavizado prohibi 
ciones autométicas", "innecesariamente severas".
Diverses disposiciones reglamentarias no menos sign 
ficativas e inmediaitamente opérantes completaron el cambio d 
rumbo. Asi, en noviembre de 1949 se dicté una orden por la 
que se relajaba notablemente cl rigor de las limitaciones es 
tablecidas en 1947 sobre participaciones accionarias de soci 
dades de indole financiera en compahias que anteriormente hu 
biesen estado vinculadas crediticiamente a elles*(disposicio 
nés evidentemente apuntadas contra los Bancos de las zaibats 
La ordenanza enmendante establecié dos excepciones a la regl 
primera, toda institucién financière podria en lo sucesivo 
(gfl j Citado por K02i0 ŸAW^UkA, op.cit.,
"Qcepvor y revena er" capitaj. ae cuaxquier ovru iirmu, u conai- 
ci6n de que el importe no excediera del 19% del total, y segun 
da, las sociedades financières quedaban facultadas para adqui­
rir titulos accionarios a efectos "de aval o garantie de crédi­
tes bancarios(212 ), Ademés, se atonué la prohibicion origine - 
ria a las firmas financieras, asi como a las entidades "desig- 
nadas", de adquirir titulos de empresas manufactureras, auto - 
rizando la compro con cinco réservas: primera, que las compa - 
nias emisora8 no pertenecieran al grupo de las grandes entida- 
des comercioles ("General Merchants"), designadas como taies - 
por el programa anti-zaibatsu; segunda, que la compahia emiso­
ra no hubiese estado vinculada a la empresa adquirente; terce­
ra, que la sociedad ya omitente tuviese intereses comunes con­
ia compradora a titulo de patentes o procedimientos de innova- 
cién técnica; cuarto, que, previamente a lo operacién, la com­
pahia emisora hubiese hecho sin éxito esfuerzos razonables pa­
ra vender sus acciones, y por ultimo, que en cada caso otorga- 
se su autorizacion la Comisién Liquidadora de Holdings. Por él 
timo, fueron elevados los topes originarios del 1% y del 10% - 
para la vento de titulos accionarios de compahias "designadas" 
y de empresas financieras respectivamente (salvo permiso exprès 
80 del Ministerio de Hacienda) a los limites, mucho més amplios^ 
del 10% para firmes "designadas" y del 25% para entidades fi - 
nancieras.
b) La gran reforma de 1953.
El 28 de abril de 1952 entré en vigor el Tratado de - 
San Francisco, acontecimiento aprovochado sin tardanza por el- 
gobiemo de Tokyo. Dérogé éste las ordenanzas que proscriblan- 
el empleo de las denominaciones tradicionales usadas por las - 
zaibatsu, disposicién que hizo posible a las tres sociedades - 
(212 j % r .  K0%0 ÏÀMAj\.WRA, op.cit. pàgs. 39-40
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adoptar de nuevo los tres ronibos distlntivos del grupo. El - 
ejemplo fue pronto imitado, y en 1970 résulta que los presti- 
giosos patronlmicos Mitsui, Sumitomo, Yasuda, Nissan, amén de 
Mitsubishi, redoran la aristrocracia industrial y financiera- 
del Japén. Paso no menos significative implicé la enmienda de 
la Ley de Asociaciones de Empresas (Trade Associations Act)de 
29 de julio do 194-8, dictado como aditamento a la Ley Antimo­
nopolio (Ley 191/1948), para delimiter con espiritu marcada - 
mente restrictive los objetivos licites y permisibles para le 
agrupaciones de empresarios,taies como intercambio do dates - 
estadlsticos, conocimientos y medios de investigacién,desarn: 
lie de modèles de calidad. La modificacién consistié, funda - 
m'entalmente, en eliminar la inmensa mayorla de las 16 figurât 
asociativos catalogadas como ilegales en el articule quinte - 
y también en excluir de modo expreso a las cooperatives, dejt 
do abierto el portillô para que las antiguas agrupaciones o - 
asociaciones empresariales continuaran funcionando disfraza - 
das de cooperatives.
Ahora bien, la clave consistié, una vez més, en la - 
enmienda de la Ley Antimonopolio, que dié al texte de 1949 si; 
fisonomla definitiva, 0 por lo menos, la configuracion que - 
conserva al cabo de diecisiete anos, sin perspectives inmecij 
tas de modificacién. Siendo ya inminonte la firma del Tratadc 
de paz, el Gobierno instituyé una comisién especial para ir- 
vestigar la posibilidad y conveniencia de reformar el texto- 
y sugerir las recomendaciones susceptibles de mejorar sus - 
disposiciones. En julio de 1951 la Comisién dictaminé*. que,- 
sin detrimento del principio fundamental de la Ley, el tox'o 
era osaz radical y deberla ser suavizado "con objeto de ace- 
lerar la recuperacién .econémica del.pais". Consiguientemente 
el Gabinete encargé al Ministerio de Comercio Internocional-
cumplié antes de finalizor el aho 1951» Muchos meses estuvo - 
sometido el borrador a informacion publics, polarizdndose so­
bre él los nucleos restores y discursives de la opinion naci^ 
nal. Las grondes empresas se pronunciaron categoricamente a - 
favor, asi como el partido liberal-demécrata, que ejercia el- 
poder; por ol contrario, las empresas medianas y pequehas,los 
diputados socialistes y la plana mayor de los sindicatos se - 
oponian a enmienda alguna, arguyendo que toda modificacion be 
neficiaria a las firmes grandes en perjuicio de las modestes. 
También las asociaciones de agricultores y las liges de consu 
midores clamaron contra cl proyecto, aduciendo que si se auto 
rizaban los cdrteles o convenios empresariales, aumentarian - 
los precios do venta de numerosos articulos. En esta polémica 
el üspecto mds debatido, no fue, pues, el de estructura sino- 
mds bien el de comportamiento de las entidades industriales;- 
en otras palabras, la discusion se centro menos en la forma - 
cién de grupos colosales que en las conductas colusorias.
, . Nuevamente victorioso ol p'rtido liberal-demécrata ~
en las elecciones do abril de 1953s era ya inevitable la re - 
forma ; la unica duda radicaba en la elecoion del momento pro- 
picio. Empezo la Dieta a debatir el proyecto en el mismo abril 
y tras cuatro meses do enconadas pblémicas entre liberal-demo 
eratas y socialistas, incluso entre las facciones de la libe­
ral democracia, se voté la Ley num. 259, de 12 de septiembr^ 
por la que se enmendaba sustancialmente el texte anti-monopo- 
lio de 1947 y al mismo tiempo se derogaba la Ley de Asociacio 
nés de Empresas, sin reparo de incorporer algunas de sus dis­
posiciones. Las Ifnoas principales de una reforma calificada - 
de "cambio cualitativo" de la politics antimonopolio, incluso- 
de "gran repliegue de la democracia econémica",pueden resumir 
se, sigui end o a KOZO Y A M A I Æ ü îL \  (op.cit., ' pdgs. 56^57), en los -
1) Admisi6n de los ccrteles de "recQsidn” y de"rac 
nalizacion", entend!endo por aquélloe los acuerdos interemp: 
sariales adoptados para afrontar mediante una politico de p: 
cios comunes de venta o de limitacidn de v e n t a u n a  coyunt 
de atonie en la demanda, y por acuerdos de ”racionalizaci6n 
les concertados para atender solidariamente a la necesidad ' 
transformer la estructuro tecnica de un sector determinado. 
Tanto para unos como para los otros, la Ley prove un proced 
miente de notificacion previa a la Comision de Licite Corner 
cio, la cual, previa consulta al Ministerio compétente rati 
meteriaog aprobard o desestimard la solicitud de los empres; 
rios concertados.
2) Rela.jcmiento de las disposiciones sobre partie! 
ciones accionarias.- En virtud de las enniendas a los artici 
los dücimo al decimosexto, se ha consolidodo la licitud, gs 
blecida ya en la reforma de 1949, de las conexiones directe 
riales, fusiones y participaciones reciprocas, ælvo cuando < 
trarien el articule noveno, que sigue prohibiendo de modo al 
soluté la figura de la comparlia holding, o el segundo, que i 
tiene ciertos limites a la posesion de acciones por socieda 
des financieras, y siempre que el resultado.de estas operacj 
nés no recorte sustancialmente la competencia. Mds adelanfe 
analizard con detalle estas disposiciones.
3) Redefinicion de la competencia desleal.- Se forr 
l6 de modo notablemente restrictive la nocidn de "competeac] 
desleal" del articule 2S, y sobre todo se elimino el apartac 
séptimo y dltiino, que contenia una clausula de extension gei 
rica.
4) Legalidad de la imposicidn de precios de revente 
(resale price maintenance).- En virtud del articule 24, p^ ri 
fo 2, se permits a. todo cmpresario que produzco o venda una
venta ol publico a condicion de que no se trate de articules - 
"utilizados diariomente por el consumidor on general".
5) Modificacion del concepto de restriccion injustifi- 
cada del conercio.-La nocion originaria, que cifraba la "undue 
restraint of trade"en todo convenio o pacte entre empresarios- 
que de modo genérico supusiera restriccion de sus actividades- 
o planificacion de las mismcis causante de "restricciones sustan 
dales de la competencia" contrarias al interés publico(articu­
le 29); ha side sustituida por una definicion especifica(artic•- 
29, pdrrafo 6), en que se enumeran, si bien de modo muy lato,- 
las posibles modalidades ds la infraccion.
6) Desaparicidn del monopolio y de las disparidades - 
sustanciales de capacidad negociadora como figuras ilicitas.-Se 
han suprimido lisa y llanamente los articules 5- y 89, por los- 
que, respectivamente, se prohibia que un cmpresario estgbleciese 
una organizGcion de signo monopolistico para la distribucion y- 
venta de productos o entrase a formar parte de ella, y que" se- 
creasen "disparidades sustanciales injustificadas en el poder-
dG negociacion" entre empresas (undue substantial disparities- 
in bargaining power).
7) Derogacion de la Ley do Asociaciones de Empresas.- 
Como se ha dicho, quedo abolida, aunque se a Ivaron très claiî- 
sulas, que definian otras tantes figuras de actividades ilega- 
les, quedando insertadas en los pdrraios primero y segundo del 
articule octavo de la Ley Anti-Monopolio (213),
Ahora bien, le que mds importa a nuestro estudio es -
la
c ) Exposicion de la normetiva vigonte en punto a con-
centracidn emprosarial.- Sistematizando con detalle el résulta
( 2i3) ConcretamentG, la "restriccion-.sustancial de competencia 
en un sector concrete del trdfico"(pdrrafo 1 ) y la "par- 
ticipacion en un acuerdo internaciônal del modo especificado - 
en el parrafo I del articule 69"
mds precisament6 en los articules 109 y 169, que son los que 
se ocupün de los actos y operadiones concentradoras stricto- 
sensu, cabe distinguir los siguientcs principles bdsicos:
1.- Intangibilidad de la prohibicion absolute de la compania
holding (articule 9-), incluy.endo expresamente las extranjer
La Ley es catégories y meridiana: se veda el establecimiento
de toda sociedad de este tipo, y se prohibe que compania alg
na llegue a ser holding o a operor como tal en el Japon(214)
Como se recordard, la holding era la forma normal de encorna
ci6n juridica de las zaibatsug de ahi que^como observaba en
1958 un grupo de estudio sobre practicas restrictives del Ce:
tro Joponés de Productividad (215 ), "No se ha formulado crit
ca abierta contra la ilegalidad de la compania holding.... L
maies de la holding han quedado tan profundamente impresos e:
la conciencia popular que, a pesar de signifiestivas contrib
ciones de algunas de ellas al adelanto de conjunto do la eco:
mia japonesa, ninguna voz so ha alzado en favor de su resu
ireccidn!/, Mds elocuentcs, y recientes por ahadidura, son los
testimonios de la senora MICHIKO A R I G A ,  cita funcionaria de 1
Comisidn, y de LUVERN V. RIEKE (216) : "Es interesante obseï
var que en todo el clamer por la enmienda de las leyes antimc
nopolio no se ha pedido, o apenas se ha solicitado, la supres
del precepto" (el artic. 9-). Bien es-verdad que en los ultin
tiempos alguien ha sugerido que se autorice la constitucidn d
holdings, so pretexts de poner a la industria nacional en pie 
(^14 ) oe man tien e vir tua Im en t e ia misma d'efinicion que en el 
texte originario: "Compania cuyo negocio principal es 
contrôler las actividades de negocio de otra compania 0 conpa 
nias en el Jap6n por medio de la posesion de acciones (incluy 
do acciones de porticipacion en sociedades de responsabilidad 
limitada)",
(215) Citado por ELEViNOR M, H/\I)LSY, op.cit., pdg. @00, •
(216) The Antimonopoly Law of Japan and its enforcement, trab 
no pubücad'o en Wa sKington law ^Review, ages to de 19 64,
lumen 39, pdg. 462.
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rece que la propuesto tenga vises de proxima aceptocidn.
2.~ Relative lenidad en cuanto al regimen de participaciones- 
accionarias. En este punto, M, ARIGA y LUVERN RIEKE escriben- 
sin rodeoss "La persona o companies a quien hace quince ahos- 
se lo prohibia poseer una sola accidn de un competidor puede- 
ahoro comprar con impunidad a monos que la adquisicion sea sus 
ceptible de resultar en una restriccion sustancial de la comp^ 
tencia o que la adquisicion implique una practice comercial - 
desleal", Efectivamente, asi se deduce del articule 102, pd - 
rrafo Is "Ninguna sociedad adquirird ni poseerd capital de una 
compania o de compahias en Japdn, en el supuesto de que el - 
efecto do eso adquisicion o tenencia de capital pueda ser el- 
de restringir sustancialmente la competencia en un sector de- 
terminado del trdfico, 9 do que osa adquisicion o posesion do 
cavital se efectue por medio do practicas de négocies deslea- 
les".
Ahora bien, la ley sigue distinguiendo entre compa - 
îiias "cuyo negocio sea distinto del financière", las cuales - 
se regular, on el propie articulo decimo, y compahias "cuyo no 
gocio sea financière", o sea bancos, sociedades de inversion- 
y empresas aseguradoras, a las que el logislador dedica el ar 
ticulo 11. Las sociedades no financieras de naclonalidad japo- 
nesa cuyos actives totales sumen mds do cien millones do yens- 
asi como toda sociedad extranjera, sea cual fuere el velumen - 
de sus actives, deberdn someter, en case de poseer acciones - 
de otra compania nipona, un informe sobre el particular a la - 
Comisidn de Licite Comercio al final de cada ejercicio econd - 
mice. Obsérvese que ni siquierv hace falta autorizacidn previa 
de la Comisidn; basta con notificarle a posteriori,si bien pe- 
riddicamente, el hecho de la compra o posesidn de los titulos- 
Por su parte, las sociedades "dedicodas a négocies financières"
codOS en g1 Japon cuando eso suponga que pasan a toner mds 
diez por ciento del capital de las mismas, si bien se estab 
cen las siguientes excepcioness primera, que eh"un case esp 
fico la Comisidn otorgue su autorizacidn previa; segunda, q 
la adquisicidn o tenencia se efectue por una compania de in 
versidn o de carters (securities company) en el desarrollo 
mal de su négocié; toreera, que la adquisicidn o tenencia s 
haga como aceptacidn de un deposito de valores (security tr 
cuyo beneficiario sea el propio depositonte y ademds, siga 
ejerciendo los derechos de veto correspondientes, Lo Ley ha 
dispuesto, a mayor abundamiento, que en los dos ultimes cas 
sea necesario, para conserver durante mds de un aho la pose 
sidn de participaciones en exceso del limite del diez por 
ciento, obtener de la Comisidn una oprobacidn previa que se 
concederd disponiendo al propio ticmpo que la compania soli 
tante revends los titulos en cuanto le sea posible, Por fin 
cuando la Comisidn se proponga otorgar su autorizacidn debe 
rd consulter antes al Ministerio de Hacienda.
Las disposiciones expuestas se completan con el ar 
ticulo 14, que contiens un precepto équivalente para las "p 
sonos naturales" y las "personas juridicos que no sean comp 
nias" (es decir, grupos sin personalidad, cuentas en partie 
pacidn, cooperatives exentas de la legislacidn de sociedade 
mercantiles, etc,). Ni unas ni otras podrdn adquirir ni po 
seer acciones de otra compania radicada en el Japon en la - 
hipdtesis de que el efecto de esa adquisicidn o tenencia ra 
trinja sustancialmente el trdfico en un sector determinado ' 
de que la adquisicidn o posesidn discurra por prdcticos co ■ 
merciales desleales, Por otra parte, unas y otras, en case - 
de que posean acciones de dos o mds companies que compitan ■ 
mutuamente en el Jopdn, por encima del diez por ciento de si
respecxivo capixax, aeoeron presenter iniormG so ore e± par^i 
culnr a la Comision dentro do los treinta dias siguientes. C_o 
mo facilmonto se nota, el regimen es mds benevolo aun que pa­
ra las grandes sociedades industriales, obligadas a notificar- 
todos sue participaciones accionarias a la Comision, cualquie- 
ra que sea su volumen proporcional, y sea o no competidora la- 
sociedad en cuyo capital participen (si bien solo tienen que - 
hacerlo al final del ejercicio econdmico).
3.- Prohibicidn de conexiones directoriales entre empresas - 
competideras.El articulo 13 actual estatuye que "ningun di - 
rectivo (officer)o empleado de una compania, ocupard al mis- 
mo tiempo empleo o cargo alguno do directivo en otra compa - 
hia en el Japdn, en la hipdtesis de que cl efecto sobre esa- 
conexidn directorial reduzca sustancialmente la competencia- 
en un sector determinado del comercio". Ahade que "ninguna - 
compania podra coaccionar, mediants practices comerciales des 
leales, a otra compa ilia o compahias en el Japdn para que un - 
directivo do ella desempehe puesto de directivo o empleado en 
otra compania o companies o para que un empleado suyo ocupe a 
la vez cargo directorial en otra sociedad o sociedades".Asi - 
mismo, dispone el precepto (innovacion cl texto primitivo) que 
todo directivo o empleado de una compania debera, on caso de - 
que al mismo tiempo peso a desempehar cargo directivo en otra- 
compahia competidora de la primera y siempre que los actives - 
globales de cualquiera de elles excednn de cicn millones de - 
yens , notificarle a la Comisidn en el plazo de treinta dias. 
Vuélvese o ne exigir autorizacidn gubernativa previa, sine ne 
tificacidn a posteriori.
4.- Notificacidn previa de las fusiones y adquisiciones y pro 
hibicidn de las que restrinjan la competencia.- Es seguramen- 
te el punto donde la reforma de 1953 mds se ha aiejade del - 
texto originario, en materia de concentfacidn. Como se recor­
de la Comision para todo acte fusionista o absorbents, condi 
cionando rigurosamente la aprobacion. El precepto actual,que 
aun asi résulta, en opinion de autorcs japoneses y americano 
mds severe que el articulo séptimo de la Ley Clayton, inclus^ 
tras la enmienda Celler-Kefauver ( 217)? al menos sobre el pO' 
pel, se limita a vedar la fusion en dos cases: cuando la opo' 
racion cause "una restriccion sustancial de la competencic e; 
un sector determinado del comercio", o cuando se haya recurr. 
do a practices comerciales ilicitas "en el transcurso de la ■ 
fusion". Para garantizar el cumplimiento de esta doble negat. 
va, el logislador ha instaurado una notificacion provia con • 
efectos suspensives de un mes, es decir, toda compania que s 
proponga efectuar una fusion lo pondra on conocimiento de la< 
Comision, la cual acusara recibo, y  durante los treinta dlaS' 
siguientes, el proyecto estard en suspense. Podrd la Comi3ié; 
si lo juzga oportunOÿ acortar el plazo o, por el contrario, • 
alargarlo, . con el asentimient'o de la sociedad interesada, po: 
un période adicional no superior a sesenta dios. Es practica- 
mente imposible la violacion del compds de espera por las coj 
pahios, ya que el Registre de Sociedades, dependiente del Mi- 
nisterio de Justicia, no acepta inscripcién alguno que no ad- 
junte certificado de la Comision de que se han observado los- 
plazos de referencia.
Si en el referido période de treinta dias no ha for­
mulado la Comision objecion alguna al proyecto, quedo la via- 
expedita a la fusion. La Ley no ha concedido, pues, un mcrgei 
muy amplio a la Comision: Rentre de ese lapse de un mes, oil; 
puede oponerse si considéra que existe infraccion del articu­
le 15, bien "recomendando" (articulo 48) a los interesados 
TgifrOfr. entre h'thosTWCmjp' ARIGA' y LTrVERW'lTTEnT' op:oiT 
pdg. 464 in fine.
que desistan de la îusiôn, o que la reaiicen con sujocion a - 
determinadas condiciones y garantie^, bien abri end o un proce- 
dimiento publico y contradictorio, si estima que lo exige el- 
interés publico. En el primer supuesto, deberan las empresas- 
notificor sin demora su actitud acerca de la "recomendacién"; 
si acatan, podrd la Comision (artic. 48, pdrrafo 3) dictar - 
una decision definitive en el mismo sentido, "sin necesidad - 
de procedimiento oficial"; en case de no ccnformidad a lo re- 
comendado, se deduce implicitamente, a sensu contrario, la n_e 
cesidnd de abrir procedimiento publico y contradictorio. Los- 
octuociones empezaran por la certificacidn (ortie. 50) del - 
acuerdo de instruccion 0 los interesados requeridos a compa - 
rocer en fecho posterior en mds de treinta dias^. a la del cer 
tificado, salvo que oquéllos consientan en la dispensa del r^ 
qui site. En todo caso, los encausados deberan contester sin - 
demora al acuerdo de instruccion. Durante las actuaciones, la 
Comision tendra derecho a efectuar (articules 46 y 51), y los 
encartados en todo caso a proponer, las pruebas documentales,- 
periciales y testificales que juzguen convenientes, Las vistas 
seran abiertas, a mènes que el interés publico o "los secretos 
profesionalcs de un cmpresario" (articulo 53) impongan la cel_e 
bracion a puerta cerrada. El procedimiento puede terminer d e ­
mode anticipado si les empresas protagonistes someten a la Co­
mision una declaracion escrita por la que expresan su conformi 
dad con los r es ul tendes sobre los hecho s y su avenencia a la - 
decision de aquelle, sin recurrir a proccdimientes ulteriores, 
y si adjuntan, al mismo tiempo, un programs de medidas concre­
tes para cortar la presunta infraccion. En tal punto, la Comi­
sion puede, sin més, dicter una rosolucion que contengo esas - 
medidas, pero, de no mediar el trdmite expuesto, continua el - 
procedimiento con la audiencia de las compahias, y por fin,la-
f
Comisidn resolvera, ora prohibiendo la fusion, si aprecia que-
contrario, el acte concentrador. La décision surtira efcctos- 
a partir de la entrega de copia certificada a las empresas,qu 
en el supuesto do resolucion negative tendrdn derecho a reçu ■ 
rrir ante la jurisdiccion ordinaria, conforme al patron norte 
mericano.
La Ley ha préviste el supuesto (ortie. l8), tecnica 
mente posible aunque de hecho inviable por las razones que op­
tâmes, de que dos o mas sociedades se hayan fusionado infrin 
giendo las formalidades d cl articulo 15, otorgando a la Comis: 
la facultad de entablcr procedimiento publico, con arreglo a 
las formalidades resumidas, para "declarer nula y sin efectcs 
la citada fusidn", providencia igualmcnte aplicable o la fur.di 
cion de una sociedad holding^ a pesar de la prohibicidn del a: 
ticulo noveno.
El articule 16 déclara utilisables,mutatis mutandis, 
las normes del que le antecede para las demds operaciones ccni 
tradoras, de las que enumera cinco supuestos: absorcion de la 
totalidod o de una parte sustancial del négocié de otra socle 
dad en el Japon; absorcion de la totalidad o parte sustancicl 
de los "actives fijos del negocio" en Japon de otra socied.ad; 
arrendar.la totalidad o parte sustancial del negocio en Japon 
de otra compania; asumir en virtud de una gestion de négocies 
la administracion de la totalidad o parte sustancial del nego 
cio de otra compania en el Japon, y concerter contrâtes de cu( 
tas en participacion con otra compania por concepto de négocie 
en el pals del Mikado. La lista es, como se ve, prdcticamenue 
compléta, pues solo excluye a las absorciones totales o pareil 
les hechas por compra de acciones de la absorbida, figura que 
ha recibido trato aparté, como hemos expuesto, en los articule 
10 y 11. En consecuencia, estan somotidas al sistema de notlfi 
ci6n previa de efecto suspensive, y con el riesgo de que se de
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empresos o de osuncidn contractual do ou négocie,
El articule 17? parrafo 2, prevé que cuando la Comi- 
si6n conceptue probada la infraccion de diversos articules,en 
tre elles el 16, "podrd requérir al enpresario interesado un- 
informe, o que venda la totalidad o parte do su capital,que - 
transfiera una parte de su négocié, o que tome cualquier otra 
determinacion para éliminar los actos de infraccion de esos - 
articules".
Se aprecia que es mds severe el régimen jurldico de- 
las adquisiciones de active y asunciones de negocio que el de 
las participaciones accionarias de compahias no financieras,- 
las cuales quedan sometidas unicamente al deber de notifica - 
cion a posteriori. La discriminacion no es, a nuestro enten - 
der, arbitraria ni caprichosa, sino del todo logica, habida - 
euonta de la naturaleza economica de cada catégorie do opera- 
cidns una compra de actives fabrilcs o asuneion del negocio - 
de otra empresa supone de hecho una concentracion plena de la 
produccion o de la distribucion en una sola mono, baje di - 
reccion dnica, on el seno de la empresa absorbante; en cambio, 
una participacion accionaria mantiene la dualidad flsica de - 
expietaciones y a veces no es impcdimento para que la entidad 
participada conserve un grade notable de autonomie respecte a 
la participante. De ahl que el legislador nipon exija para el 
primer supuesto la notificacion a priori r, y se contente con - 
la comunicacion a posteriori en el segundo.
4.- Aplicacidn de la Ley Antimonopolio por la Comisidn de Li­
cite Comercio.
La primera observacidn que cabrla hacer, a la vista- 
del elevadlsimo numéro de fusiones y adquisiciones de activo- 
registradas por los informes anuales de la Comisidn y i)or los 
estudios, periddicos o no, de otros departamentos gubernamen-
-caj.es, GspGCiaxmenxG ex uonsejo ac invcsrigacion XiCononncu, e 
quo no ha dehido dc sor muy ardiento ni oficaz la politics □. 
titrust en punto a concentracion empresariol, tanto mds cuan 
to que, segun confesaha la senora ARIGA en 1964: "Lo asombro 
so es que, excepte en el caso Toho...., la Comision no ha en 
tabla do procedimiento" ( 218) y que, segun el testimonio do e. 
cepcion del mismo autor, desde el aho 1953?. la Comision de L, 
cite Comercio solo habla examinado "con atcncion particular" 
algo mds de sesenta fusiones "en considerocion a sus circuns 
tancias especiales". La impresion se confirma por los inform 
anuales de la delegacidn joponesa al Comité de Practicas Res 
trictivas de la OCDE en los ahos 1965 a 1971? de cuya lecturi 
se deduce que solo dos proyectos de fusion han side seriamen 
impugnedos por la Comisidn. En los pdrrafos venideros hacomoi 
un rusumen do la hasta ahora parva jurisprudencia elaborada* 
El primer procedimiento de resonancia incoado por 1: 
Comisidn ha sido, segun peso je transcrite, cl asunto Toho Co 
Ltd. (219)? la Comisidn juzgd que la adquisicidn en arriendo 
por esta entidad de la explot,acidn de dos salas de cine impi: 
caba que Toho se alzaba con el 57?9^  ^de las localidades de t( 
do el sector topografico considerado como zona de competencii 
gfectiva, o sea, "mercado de referenda", Confirmando la dec: 
sidn prohibitive de la Comisidn, el Tribunal Superior de Toki 
ha estimado que poco importaba el cardcter justificado o inji 
tificado de la restriccidn de competencia^ y que no habla nec 
sidad de probar expresamente que las medidas tomadas por Tohc 
abocarlan a la subida del precio de los asientos, ya que esa;
determinaciones no constitulan sino uno de los numérosos faci
(218) MICHIKO' ARIGA y LUVERN RIEKE~op.cit.", pag.' 465 ^
(219; Cfr. Guide de 1'OCDE sur les Pratiques Commerciales Reg 
trict’^ G B , Tome Japôh,' Reccion 3. num. l\ caso primero. 
El nonilGre oficial es Toho Co .Ltd. versus Pair Trade Commissid
res que permirian aquixarar si la competencia suiria o no re - 
duccion significative. Para el Tribunal, lo decisivo era la po 
sibilidad do una situacion^ en que la rivalidad entre las em - 
presas quedase reducida hasta el punto de que determinados em- 
presarios o asociaciones profesionalcs pudiesen asegurarse el- 
control del mercado, fijando virtualmente a su arbitrio los - 
precios, la calidad o cualquier otra caraeteristica del articu 
lo. Lo mas sugestivo a nuestro entender es que el fallo acoge- 
la nocion de restriccion de la competencia potencial, de la ten 
sidn posible, entre las partes, como motivo valido de prohibi - 
cidn, Otro aspecte interesante es que el Tribunal juzgara, de - 
acuerdo con la Comisidn, que el barrio de Ginza en Tokyo consti 
tuia por si solo un "sector determinado del comercio" a efectos 
3 e exhibicidn de peliculas, por la razdn de que funcionaban nu- 
mer osa s salas dc proyeccidn en la zona dedicadàs a programme p_a 
ra una catégorie concrete de personas, es decir, para espectado^ 
res locales de ese barrio.
En li957? la Comisidn ordend a la potente sociedad Ni­
ppon Gaki, principal fabricante nacional de instrumentos de.mu- 
sica, con el 54^ del mercado de pianos, el 64^ del de drganos - 
y el 28^ 3 del de armdnicas, que se deshiciern de las acciones de 
una sociedad competidora compradas a nombre de una tercera fir­
me . El paquete adquirido era del orden del 25^ del capital 3^ la 
sociedad "participada" era la segunda fabricante del pais, con- 
porcentajes respectives del 16%, 13% y 7y;. En consecuencia, juz . 
g6 la Comision que la operacion tcndia a debilitar la tension - 
competitive en el mercado de instrumentos musicales (220).
Operacion de gran envergadura que dio origen a una con
cienzuda investigacion por parte de los Comisarios fue la fusién,
( 2^0) Ver (rui'a de la OCDE, J"apôh,"T^'c'ioh 3.0 ., caso n^ ' 6,para 
mds detalles.
Harima Shipbuilding Co. on 1960,1a mayor coneentracion hasta 
entonces de la industria de astillcros, punto de lanza,junto 
a la sider@rgia, dêl "milagro econonico japones" do la post 
guerra, Segun M, ARIGA y L. RIEKE (op,cit., pag. 465),el ne 
gocio "se tolero porque la mayor firma. Mitsubishi ShipbuiId 
and Engineering Co., tenia el 16,04% del mercado contra el 
10,12% del conjunto de la organizacion fusionado, es decir,1 
Comision entendio que, por existir entonces uno empresa oui. 
mayor,amen de numerosos astillcros repartidos por diverses r 
giones, no cabia temer disninucion notable del grade de conp 
tencia
Ahora bien, uno de los casos mds espectaculares de 
la concentracion industrial en la décoda 1960-1970, y tamblé 
autorizada, si bien con reserves, por la Comision, ha sido 1 
fusion de las très empresas de industria pesada résultantes, 
como se dijo,de la disolucion de Mitsubishi Heavy Industries 
en el marco de la ley de Eliminacidn de la Concentracion Esc 
sivo del Roder Economico (vide supra, ih 2, apart. _d). En 3i 
ciembre de 1953, East,West y Central notificaron debidamente 
a la Comisidn su proposito dc fusionor, y durante el inviern 
correspondiente la Comisidn celebro una serie de audiencias 
publicas sobre el tema, requiriendo la opinion de empresas c 
petidoras, compahias industriales opérantes en sectores ccne 
y empresas clientes. Como, en conjunto, el r esultado d e esta 
informacidn publies fue favorable a los interesados, ÿa que 
die formulé objeciones mayores, la Comision adopté, al fi^ar 
su criteria, una metodologla tlpica de los économistes occi 
dentales, centréndose en los Indices sectoriales de conceutr 
cién para responder a. la interroganto de si la fusién iba a 
ducir sustancialmente la competencia en los mercodos donde o 
tuaban los très interesados. En un comunicado de prensa subs
que, a la vista de las producciones obtenidas por las firmas- 
de referencia en los liltimos ahos, la entidad fusionada alcan 
zarla los siguientes porc enta j es de mercado ( 221 ) : en astill_e 
ros el 28%; en reparacion do barcos, el 27%; en fabricacién - 
de motores diesel de barco y de turbinas para barcos, tambien 
el 27%; on fabricacién de turbinas para generadores de electri 
cidad, el 24% ; en calderas para produccién de electricidad,el 
46%; en turbinas y calderas para use industrial del 36% al 42%; 
en maquinaria para la fabricacion de papol, el 63%; en pro - 
duccion de camiones, el 25% y en fabricacion de autobuses, el 
26%. Con estos antécédentes, h; brla sido prcsumible^ que la - 
Comision opusiera serios reparos. M^s no fu^ asi, quizd por—  
que las empresas teoricamente aiectadas no se manifestaron - 
contra el proyecto. En relacién con la construccién naval,la- 
Comisién apunto que se trataba de un sector sometido a fuerte 
competencia internacional, donde Mtsubishi no podrla excluir 
à sus rivales, y en cuanto a la produccion de maquinaria para 
papel, indicé que el mercado estaba muy doprimido y menestero- 
SO; por lo tanto, de un esfuerzo, amen de que la empresa resul 
tante no se bastaria para dominer el sector. Se aprobé, en con 
clusién, el acte integrador, con la unica salvedad de que las- 
compahlas deberlan vender una de sus dos patentes de produccién 
de maquinaria para pulpa.
Digna es también de referencia la fusién de Nippléh - 
Kanaami Co. y de Kyoto Kana-ami Kogyo Co., que juntas poseian- 
el 80% del mercado nacional de las telas metalicas utilizadas- 
para fabricor papel. la Comisién la aprobé( 222), basdndose en- 
que no acarrearia ninguna restriccién sustancial de la compe -
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trolada por lo primera y no cabia considcrarla como compoti 
dora independiente y asimismo porque entrambas sociedades,- 
cuya dimension era mds bien pequeha, Ionian como clientes a 
empresas papeleras de envergadura mucho mayoro
Recientemente se hon planteado dos grandes proyec­
tos fusionistass el de las tres principales sociedades pap_e 
1 eras5 Oji Paper Ltd., Jujo Paper Mfg. Co. Ltd. y Honsyu - 
Paper Mfg. Co., abandonado por las interesadas antes de que 
la Comision pudiera pronunciarse, y el do las dos primerss- 
empresas siderurgicas, Yawata Iron & Steel Co. y Fuji Iron- 
& Steel Co. Ltd., quo ha sido indiscutiblemente el caso nds 
importante y controvertido de los despachados por la Com! - 
sidn. En los pdrrafos siguientes lo exponemos con detailg.
En marzo de 1969 Yawata y ruji concerteron la dis£ 
lucion de la segunda y su absorcion por la primera, cuyo nor 
bre pasaria a ser Shin-Nihon Iron & Steel Co. Ltd. Enseguidi 
cursaron aviso legal a la Comision, la cual abrio juicio pd- 
blico, a la vista dc la envergadura de los protagonistes y * 
de la fuerte proporcion que dominaban en varies sectores de­
là siderurgia nacional, Despues de investigar minuciosamenti 
la estructura del mercado, recomendo el 7 de mayo a las so - 
ciedades que anularan el proyecto, basandose en que la fusil! 
"podria tener por consecuencia restringir sustancialmente lE 
competencia en cuatro ramas determinadas del comercio", a s£ 
bers carriles ferroviarios, hojalata para conservas, lingote 
de hierre para fundicion y tablestacas, lo cual implicaba 
violacion del articule 15, parrafo l^de la Ley anti-monopoli 
Yawata y Fuji no se allanaron, ontablando el mismo mes proce 
dimiento formai, que ha conclufdo con la rosolucién de 30 de 
octubre de 1969, por la que la Comision autoriza la fusion - 
si bien imponiendo a las peticionarias veinticuatro cldusula
seiitido de reducir la participacion propcrcional de la empre­
sa résultante de esos mercados. Creenos sugestivo resumir al­
gunas, no sin antes exponer, por elementalos exigencies de l_o 
gicay la situacion que Yayrata y Fugi ocupaban antes de integrar 
se.
En 1968, eran las dos primeras empresas nacionales,- 
con hotoria diferencia sobre sus competidoras. Si bien eran - 
y siguen siendo numerosas las firmes que operan en cl sector- 
d el hierro y del a cere, solo existian seis siderurgicas "int_e 
grales", es decir, que abarcaran todo el ciclo productive,des 
de la colado de lingete hasta los laminados en fries : las ci- 
tadas Yawata y Fuji y Hipi^on Steel Steel Tube Co.Ltd.(en lo - 
sucesivo, Nippon Kokan), Sumitomo Metal Industries Co.Ltd.,Ka 
wasaki Steel Ce. Ltd. y Kobe Steel Works Co., Ltd. Los porcen­
ta jes de la produccion nacional de lingote de hierro y de oce- 
ro crude eran respcctivamente: Yawata, 22,1% y 18,5%; Fuji 
22,4% y 16,9%; Nippon Kokan, 16% y 12,4% ; Sumitomo  ^ 13,3% y - 
11,8% ; Kawasaki, 12,4% y 11,3% y Kobe, 7,1% y 5,5%. Ahora bien, 
la preeminencia de Yawata y Fuji se inponia netamente en vias- 
de ferrocarril, hojalata para conservas, lingote para fundicion
y tablestacas. En el capitule de los carriles, articule de ca-
1
lidad y dimensiones estrictamente reglamentadas por les Ferro- 
carriles Nacionales Japoneses, que consumian los tres cuartec- 
de la oferta, cabia incluse hablar de exclusividad, ya que - 
Yawata y Fuji eran los unices fabricantes. En punto a hojalata, 
solo habia cinco productores, concretamente Yawata, con el 39,6% 
Fuji, con el 21,6%; Tokyo Steel Products Co., Ltd. (en lo suce­
sivo, Toyo Kohan), con el 29,2%; la citada Nippon Kokan, con un 
8,5% y, por fin, Kawasaki , con solo el 1,1%, es decir,que Yawa 
ta y Fuji ocupaban respectivamente el primer y el tercer lugar, 
y juntas soponian algo mds del sesenta por ciento de las ventas
mas nacionales. A mayor abundanionto, Toyo^ J^ulian, que no era i; 
siderurgia integral, tenia que comprar la mayor parte de su c 
teria prima, concretamente los laminados en caliente, a las i 
pias Yawata y Fuji, la primera de las cuales, por cierto, pos 
el 20% de las acciones de Toyo desde 1962 y habia incluso co] 
do en su seno a uno de sus directivos. En lingote para.fundle 
los of erentes eran diez: Fuji, con el 38,6% de las v entas nac 
naies; Yawata, con el 17,7%; Kobe, con el 171^'; lu ego a bastar 
distancia, Sanei Tekko (7,1%), Nakayama Steel Works Ltd. (7'% 
Yahagi Iron and Steel Co., Ltd. (6,6%), y por ultimo, con el 
0 algo menos cada uno, Asahi Iron & Steel Co., Ltd., Tokyo Ce 
Co., Ltd., Iwate Mokutan Seitetsu Co «, Ltd. y Nippon Kokan, 3 c 
resultado evidente de que la unitaridad de los dos primeros c 
ria lugar a la concentracion en una sola firma ligeramente su 
rior a la mitad de la produccion nacional. El numéro de consu 
dores era en verdad clcvado, y,por lo que se rciiere a los el 
tes médianes y pequerlos, Fuji y Yawata noseian casi la mitai 
las ventes totales, a lo cual no d e jaba de contribuir el hecb 
de que, en un mercado muy exigent e en materia de calidad, sot 
salian precisamente dos tipos fabricados por Fuÿi y otro por 
Yawata. Por dltimo, en lo referente a las tablestacas, utiliz 
dos en el revestimiento, ci erre y aislamicnto deobras de ing 
nieria civil, especialmente canalizacion dc n o s  y paredes de 
muelles y diques, los fabricantes eran cinco: Yawata, con el 
55,8%; Fuji, con el 42,5%; Laitetsu Kogyo Co., Ltd., (1,1%) N 
ppon Kokan (0,5%) y Kawasaki (0,1%). Como se ve, entre las do 
primeras suponian casi el 98% de la produccién interior y imm 
co en este campe existia corriente de inprmtnciones^
La Comisién ha dictado, considerando la situacién co; 
creta del sector siderurgico, una serie de condiciones que, a 
nuestro juicio, merecen elogio por el realismo y la ponderaci
que las caracterizan pero que, sin embargo, no han conseguido- 
preservar a los promulgantes de acerbas criticas en la prensa- 
ni evitar que se entablara una polemics entre los diversos par 
tidos politicos y prganizaciones économisas e industriales.Las 
condiciones eran, entre otras:
Primera.- Fuji se ha comprometido^ a transferir en arriendo pro 
visional a Nippon Kokan su maquinaria de fabricacion de via s p_a 
ra ferrocarril instalada en la factoria de Kamishi, antes de - 
que se consume materialnente su absorcién por Yawata. El arrien 
do serë provisional, mientras Nippon Kokan construya la planta- 
proyectada en Fukuyama.
Segunda.- La compania résultante de la fusion se ha obligado 
asimismo a suministrsr a Nippon Kokan, en la hipétesis de que - 
esta se lo pida, toda la materia prima, concretamente semitermi 
nados del tipo bloom (tochos en la terminologie espohola), indi_s 
pensable para fabricar carriles.
Tercera r- La compania résultante debera ademds facilitar a Nippon 
Kokan la "tecnologia" necesario para la fabricacion de carriles- 
(es decir5lo que lo terminologie anglosajono 11ama "know-how). 
Cuarta.- Yawata se ho comprometido o transferir 20.160.000 accio 
nés que posee de Toyo Steel Sheet Co.  ^Nippon Kokan y a Toyo - 
Can (principal fundadora de Toyo Steel e importante accionista - 
de la misma).
Quinta.- Tanto Yawata como Fuji (mejor habria sido decir la em­
press résultante de la absorcién) se han obligado a no interfe- 
rir en modo alguno las reinciones comerciales entre Toyo Steel 
y sus proveedores de laminados en caliente.
Sexta.- Yav/ata transf erird, ademds, a Kobe Steel \vorks su alto 
horno n9 6 en Higashida, a titulo provisional, mientras Kobe^- 
segunda productora nacional, como se recordara, de lingote para 
fundicion, termine y ponga en explotacion su nuevo alto horno - 
Kakogawa n9 2. Yawata pondrd a disposicion de Kobe los conoci -
ferencia en los programas fabriles do Kobe. Ad ends, en el ca 
de que Kobe se dirija a la propia Yawa ta para surtirse en na 
rias primas (mineral de hierro, hierro sinterizado, pellets, 
liza, coque y otros motcriales auxiliares), Yawata se las ce 
ra facilitar a precios razonables y sin reservcrse materials 
de modo preferente para su propio consume, a menos que, no h 
ciendolo, experimentara graves perjuicios.
Séptimo.- Entrambas compahias se han obligado, para cuando K 
be deje de fabricar en el horno nS 6 de Yawata en Higashids 
fabrique en su propio horno, a no %rcsionar a los clientes de 
lingote de Higashida nS 6, para que on lo sucesivo no oper en 
con Kobe.
OctavaYawata se ha comprometido a poner cuanto antes a di 
posicion de Nippon Kokan la tecnica relative a la fabricacié: 
de perfiles en forma de U y de tablestacas rectas, y, per su 
parte, Fuji se ha obligado frcnte a Kawasaki a facilitarle 1 
tecnologla relative a la fabricacion do perfiles en U, de ?e, 
files rectos y de tablestacas en _Z. Asimismo se avienen Fuji 
y Yawala conjuntamentc a no exigir a cambio condicion restrf 
tiva alguna a Nippon Kokan ni a Kawasaki en punto a calidad 
volumen de produccion, precios de venta, zona de mercado.o • 
cualquier otro aspecto relacionado con las tablestacas.
Hasta aqui, la seleccion de los casos mds important 
de la fragmentaria jurisprudencia nipona. Sehalemos que, en i 
teria de transferencia de explotacion, pende el desenlace de 
dos casos ante la Comision, en el sector de venta al por may< 
de legumbres y frutos asi como el de venta mayorista de marii
COS.
üQué criterios deducir, si cupiera extra er, alguno, dj 
la, interpretacién de los Comisarios al concepts de "restricc; 
injustificada del trdfico"?. Desgraciadamonte, es sobremanar;
arduo el empeiio, porque no se publican, oaision por lo demds - 
logica, las deliberaciones de la Comisidn, sino solo las deci- 
siones finales, y porque aun no existe, no se ha formado lo que 
cabrla llanar "fonde de casos" suficlente. De todos modes, cier 
tos autores (223) han tratado de formuler generalizaciones aproxi 
madas, partiendo de dates anecdoticos o incidentales, Se cita,- 
por ejemplo, la declaracion del ex-presidente de la Comisidn Yo 
kota, quien dijo en 1953 ante la Dieta que toda fusidn que con­
fiera a la firma résultante un percents je superior al 30% del - 
mercado nacional se encuentra en el punto cri tic o de la "restri^c 
cidn sustancial". Hay mucho de cierto en la proposicidn, yo que- 
ninguna fusidn en que la empresa résultante implicara un percen­
ts j e inferior al treinta por ciento del mercado ha tropezado con 
obstdculos por parte de la Comisidn. Ahora bien, este no signi - 
fica que, a sensu contrario, toda integracidn que reuno en una- 
sola mono mds del 30% de la capacidad nacional de oferta incu - 
rra necesoriamente en la oposicidn de los Comisarios. Es cierto, 
como hemos apuntado, que la Comisidn asigna importancia prépon­
dérante a los coeficientes porcontuales de concentracidn secto­
rial, peroiD lo es menos que en la•ultima decada la jurisdicnidn 
ha razonado, siquiera incidentalmente, segun criterios que ya he 
mes visto desarrollados por la magistrature norteamericanas la - 
existencia o no de impprtaciones susceptibles de rivalizar con - 
la produccidn nacional, la mayor o uenor dificultad de acceso al 
mercado para nuevas firmes, el grade mayor o mener de regulacidn 
gubernativa de los precios y calidades, capacidad de las diver - 
sas firmes del sector para responder a las fluctuaciones de la - 
demanda y a los iiperativos de la evolucidn tecnoldgica, etc. - 
Precisamente por considérer que Nippon Kokan y Kobe pueden con- 
trarrestar la influencia del nuevo coloso Yawata-Fuji,en cuanto 
(223) Cfr. MICHIKO ARIGA y LUVERN RIEKE, op.cit., pdg. 466.
lo que lo Comision ho autorizado finalmente una fusidn que im
plicaha no ya cuhrir el limite del 30%, sino rehasar el porce
ta je del 50%, o sea, la mitad dc la oferta nacional,
Resumiendo, cahe dlctaminar, de acuerdo con un resie
te estudio de derecho comparado (224), que si bi§h el Japda^
utiliza mds o menos el mismo criterio bdsico que los Estadas
Unidos (la fusidn puede determiner una^restriccidn sustancial
del trdfico en un sector determinado del comercio", o se ha 1
grade con prdcticas ilicitas), lo ha interprctado y ejercijo
ferentemente. En Realidad no ha elaborado aun interprêtacian
definida, por falta de aplicacidn sostcnida y sistemdtica. Ho;
por hoy, es elemental comprobar que, a los veintitrès ahos de
vigencia de la Ley Antimonopolio, o, si se prefiere, a los di
cisiete de aplicacidn del texto revisado, no se ha definida u
mddulo precise sobre percentsjes crlticos de participacion en
el mercado e Indices de concentracidn, como ja han hecho el De
partamento de Justicia, y, en mener modida, la Comisidn Ee3er;
de Comercio de los Estodos Unidos,Sehalemos al sesgo que los (
SOS resumidos en cl présenta ap.rtado y otros referidos por lî
delegacidn nipona en los informes de la OCDE apuntan exclusiv;
mente a concentraciones de signo horizontal, nunca a las amalj
mas de sentido vertical o de cardcter "mixte". For otro parte
el Japdn tampoco ha adoptado el método americano de intervene;
preventiva en los sectores donde empieza a manifestarse una t<
dencia intensa a la concentracidn. La Comisidn ho objetado i& l.
mente los casos de fusiones que se daban en mercados ya fucrti
mente encuadrados en üha estructura oligopolistica, o en que ]
empresas protagonistes gozaban de posicidn prépondérante.
( 224) La puissance économique et Jn JiOi,Par'is", 1970, P^g*
trabajo redactado por un Grupo Estudio del Comité de 
Practicas Restrictivas de la OCDE acerca de la regulacidn legi 
la tiva en los pafses miembros del concepto de "poderd-o econd m:
Por ultimo, queda por examiner la jurisprudencia so - 
bre conexiones personales, entiendase comunidades do conseje - 
ros y directivos. Los resultedos han sido pauperrimos, por no- 
decir nulos. Vuelve a ser el fenomeno de las interconexiones - 
directoriales hoy dia uno de los rasgos caracterlsticos de la- 
gran industria, y es frecueiite que esos vinculos se anuden en­
tre empresas total o parcialmente competidoras, como hemos vis 
to a proposito de Yav/ata y Toyo Kohan, tendencia tanto mds ex­
plicable cuanto que, segun informes de la propia delegacion ni 
pona al Comité de Practicas Restrictives de la OCDE (225), la- 
Comision dnicamentc- ha impugna d o tres casos de interconexion - 
todos ellos de mener cuantia y antes de 1951, es decir, bajo - 
la ocupacion.
5.- Balance provisional.
La exposicion correspondiente al eplgrafe anterior pa­
rée e abocar a un diagnostico rotundc y meridiano: nulidad de la 
jurisdiccion antitrust en la ofonsiw contra la concentracion - 
economics. Si los casos incoados han sido pocos y ©sporédicos - 
si se ha permitido la fusion de empresas que suponian bastante- 
mas de la mitad del mercado nacional en sus rames respectives,- 
procédé reconocer, a primera vista, la ineficacia absolute de la 
Comisién de Comercio Licite. Juicio, sin embargo, simpliste, y,- 
como tal temerario. Para aquilatar el grade de fertilidad o, si­
se quiere, de ineficacia, de la jurisprudencia anti-monopolio, - 
hay que partir de diverses consideraciones, fundamentalmcnte dos s 
la politico concentradora lanzada por el Gobierno mismo en algu- 
nos sectores "de punta", como veremos, y el grade de concentra - 
cion que hoy alcanza la économie japonesa, aspecto en el cual 
hay que incluir inexcusablemente algunas observaciones sobre el-
(225 ) Doc'umento éntVégado aï Grupo d e Traba3ô"3i^ 91 sobre fusio - 
nés, en mayo de 1970, con el titulo "materials relating to 
merger", pég. 4, ultimo incise.
hubiesG oxistido Ley alguna contra el Monopolio ni .hubiera ac- 
tuodo la Comision de Licite Comercio, Solo despues de estas 
premises se puede aventurer un dictamen mas o menos objetivo,
a) La Politisa concentradora d cl Cobierno,
Los gabinetes que se han sucedido desde el final 3e ! 
ocupacion en 1952, han elevado a la catégorie de designio prii 
tarie el robustecimiento industrial y financière de las indus 
trias basicas, especialmente las orientadas a la exportacion,] 
ra situarlas en condiciones de igualdad fronts a los gigantes 
norteariericanos, britanicos y alemanes, campaha declarada y < 
cial de concentracion cuyo culmen fue quizé la Ley de 5 de jui 
de 1963, sobre Adaptacion y Reconstruccion de la Industria Ra 
viera, con arreglo a la cual unicamente las compahias con ilo' 
no inferior al medio millon de toneladas de peso muerto podiai 
optar a la moratoria por cinco ahos correspondiente al pago d< 
intereses al Banco (de Desarrollo del Japon por los créditos r( 
cibidos de él y a la obtcncion de subvenciones del Cobierno.Le 
navieros eran, en principio, bastonte reacios a una medida qui 
indirectamente obligaba a las compahias poquehas y medianas a 
perder su identidad socictaria, dejandose absorber por las ma]
res, pero la presion de la atmosfera ministerial y la delicads
situacion financiero de la mayoria de las empresas, indujeron 
nalmente a las dose compahias clave a fundirse en seis, mienti 
que muchas de mener envergadura, exactamente 85, tuvieron que 
agruparsG en torno a las seis principales a titulo de "keirete
es decir, de "firmes especialmente vinculodss" (226). Por lo c
mds, todas las grandes fusiones de la década 1960-1970 han sic 
francamente apoyadas, cuando no discretamente impuestas, por c 
Cobierno, a través del Ministerio de Comercio Internacional e
dustria.    : .
(226 ) Cfr. ELEANOR M. H/VDLEY, op.cit., pdg. 348.
b) La concentracion en la postguorra.
La ultima observocicn ciel apartaclo precedents no debe- 
inducir a la creencia de que el listado lia sido » g en te y factor- 
dominante en la evolucion de la estructura empresarial; fue, si, 
un resuelto coadyuvante, un decidido impulser de la mutacion,p^ 
ro en definitive las fuerzas impulseras y résolucivas hon sido- 
de orden intrinsecamente economico y funcional: por una parte,la 
necesidad de saneamicnto financière que acuciaba a toda la in - 
dustria bdsica despues de las perdid as de la guerra y del trau­
matisme de los operaciones de disolucion; por otra, innovaciones 
tecnologicas, que en la mayoria dc los casos postulabon enormes- 
ücumulaciones de capital a las que no podrian atender las empre­
sas trodicionales, sin per juicio de aiindir otros factores andlo- 
gos a los que operan en el Occidents industrializado, como las - 
crisis periédicns que, al determiner un exceso de lo capacidad - 
instalada sobre la demanda cfcctiva, graviton onerosamente sobre 
las cargos financieras, y mueven a las firmas a fusionarse para- 
contrarrestar la ba ja de precios. Asi suc edi6 concretamente tras 
la recesion de 1957-58, tanto mas cuanto que la fenomenal carrera 
de inversiones acometida en el quinquenio 1950-1955 por las enti 
dades dominantes habia creado un grave desequilibrio en el mer - 
cado. Lo mismo acontecio, aunque en mener escala, a raiz de la - 
depresion de 1965.
A continuacion analizarnos el numéro dc operaciones con- 
centradoras registradas en el periodo de referencia, especialmen 
te en las décodas 1950-1960 y 1960-1970; el problena de la llamo 
da "resurreccion de las zaibatsu" (zaibatsu revival) y el grade- 
total de concentracion del sistema en la actualidad, datos impres 
cindibles para valorar correctomente la eficacia de la politico - 
antitrust.
420 1961 591
1962 . . . . . . 715
385 1963 997
1964 .. o. . 0 864
325 196a 0 3 . 0 . . 8941966 ..... 871
19 67 . 0 0 . 0 0 995
381 1968 . . .  0 a . 1020
1969 .... ... 10"^ 2(
t8l 1970 . . . . . . 1096
4].3 - Cet01970-Sept. 1 971 0 .0 c 1129
a; üperaciones integradorass numéro y signiiicado,- be imoon 
mo primera observacion, que a semcjanzo de las demés naoione; 
industriales, la economia japonesa ho oonocido una vertiginoi 
oleada de fusiones y transferenoias ce négociés, cuyo ritno 
los dos ultimos ahos tiende a estabilizarse a un nivel basta: 
alto. Veamos las cifros oficiales (227)'
Aho Operaciones Aho Operacionei
1950 
1952
1954
1956
1958
1959
1960 440
La media de la década 1960-70 supera con mucho al di
ble del promedio registrado en el decenio anterior.También s
observa que de 1967 aca el crcoimlento es mucho mds mod erode
aunque no quepan conjeturos a largo plazo. L.i curioso aprsci?
la ooincidencia de esta evolucion g la dc los Estados Unidos,
donde también se advierte en los ultimes mes es una neta anini
racién de la avalanche conc en load era ^
Ahora bien, importa mds todavia saber qué tipos de <
presas se integran, si las pequehas, las medianas o las granf
,asunto en el que se advierte notable cstabilidad, si bien en
ultimos tramos del période considerado apuntan novedades cuyc
alcance y desarrollo séria dificil predecir. De modo general
gran mayoria de las fusiones funcionô entre empresas.pequehai
fenémeno que desde el punto de vista de la politico de conpei
cia habria incluso que aplaudir, porque contribuye a romper (
(2^Y) Dates del~ 0 ons é jcT "d e'Tnv es t ig a ci jn x.c onomica, Ireproducï 
(sélo hasta 1965) por ELANOR M. HADLEY, op.cit., pdg. : 
y por el Apéndice 1 de la aportadion japonesa al grupo de trs 
je sobre fusiones constituido en el seno del Comité de Prscti 
Restrictives de la OCDE. La ultima cifra de 1129 esta tomada < 
informe anttal a la propia OCDE, cor espondienre a oct.1970-se. 
tiembre 1971.
predominio .oligopollstico de los firnne lideres.^ Estd fue,so­
bre todo, la -fcenciGncia hasta cl alio 1961, puos, segun MICHIKO 
ARIGA y LUVERN RIEKE ( 228), de los 5.640 casos recensados dosde 
1947? s6lo en 80 exoedla de nil nilloncs de yens el- capital de­
là empress résultante ( 1 Ô USA= 360 y ens). Sin embargo, el des 
glose por volunon de capital denuestra que prccisanonte a par - 
tir de 1961 se registrar aunentativancnte, si bien en proper - 
cion ninoritaria, integraciones "on la cunbre" (229), hecho que 
en la décoda de los cincuenta era excepcional, le 1950 a I960 - 
solo hubo, en el grupo comprendido entre los 5.000 y los 10.000 
nillones de yens (o sea, de 13,888 a 27,777 millones de dolores) 
2 fusiones, una en 1954 y otra en 1956, y una solo, en I960, en- 
el grupo de enpresas de nas de 10.000 nillones de capital; en - 
canbio, en 1961, hubo,respectivanente, 3 y 2 operaciones; en - 
1962, se registraron 3 y 3| en 1963, 5 y 12; 4 y 9 en 1954,nueva 
mente 3 y 3 en 1965; en 1966, se registraron 2 y 5; al aho si - 
guiente, 4 y 7, y por fin, 2 y 7 en 1968; cifras que no dejan,- 
repetimos, de traducir cierta evolucion, Aun asi, tanbién se 
advierte aqui la estabilizacion que observabanos en el novinien 
to global, por lo que se refiere <: los très ultimes ahos.
He aqui la evolucion de las adquisiciones totales de -
Operaciones
144
162
193
223
195
202
215
274
302
374
actives (230)s
Operaciones Ahq
1950 .......... I960 .
1951 ............ 1961 ,
1952 ............ 1962 .
1953 ........ . 1963 .
1 9 5 4 ............ 1964 .
1955 ...... . 143 1965 .
1956 .......... 1966 .
1957 ..... .... ,. 0. 140 1967 0
1958 .......--- 1968 .
1959 ........... 1969 .
(228A Op.cit., pég. 465, nota 109
{229) Cifras tonadas del Oonsejo de Investigacion Economies. 
^ 30) Cfr. ELK\H0R M. H/IDIEY, op.cit. ,pdg. 354, Tabla 14-8, to- 
nada del estudio del Oonsejo de Investigacion Econonica- 
publicad-o- en 1967. Sin embargo, las cifras correspondiontes a 
1966,1967,1968 y 1969 no proceden de esta fuente,sino de los- 
infornes anuales del Japon al Comité de Précticas Restrictives 
de la OCDE.
Cube distinguir una diferencia importante con el pi 
mer ouadro: lejos de estabilizarse, la ifcendencia sube on fl< 
cha en los ultinos ahos. Otra diferencia es quo, on canbio,] 
nanece estacionaria la cifra de las adquisiciones de mayor 
cuantla, las cualos en ningun oho ban pasado de 3, salvo on 
1965, quo registro 6 operaciones de cnvergadura, entre las c 
2 afectaban a enpresas de mas do 5.000 nillones de yens y Iz 
otras 4 a firnas con capital de mds de 10,000 millones.
También ban aumontado notablemente los operaciones 
de transferencia de négocies, al monos en el decenio 1959-1Ç 
como indica el siguiente ouadro (^ 31) :
Aho Op eraciones A ho OperacioiK
1959 .............  139 1964 .........    195
1960 .............  144 1965 ..........  202
1961 .............  162 1966 ....._____ 264
1962  ......... . 193 1967 ..........  299
1963 .............  223 1968 ..........  354
1969 .........  (no cc
1970  ........  404
También en este tipo d e transacciones se ba compro 
bade en los categories superioros de empresas una tendencia 
al aumento, pero en términos bastante mod erodes, y aun en IS 
bubo nota disminucién (solo 4 operaciones) frente a 1966(10 
traspasos) y 1967 (8 traspasos),
Examinado suficientemente el acopio estadistico,cai
deducir la conclusion de que la economic japonesa ba conocic
■ ■ • ■ .
y sigue experimentando un marcado proceso do concentracion e 
presarial, si bien su rituo pareoe descender algo en los trc 
ultimes ahos, especialmente per lo que toca a las enpresas - 
con capital de mds de 5.000 millones de yens, donde las opei 
clones fusionistas y transférantes, siempre reducidas, pare 
cell estabilizarse.
(231 ) SacadV del Apendice n^ T  a que se refiere la nota 53,“ 
a porta do por el Japon al grupo de estudio de la O C D E  - 
sobre fusiones.
b*) Los nuevos grupos rectores de la econoaia nipona.- Los - 
alios de 1952 a I960 han calondado la roconstitucidn, o, rids pro 
pianente, la constitucidn sobre bases nuevos y bo jo formas dis­
tintas, de una ninoria de oomplcjos y agrupaciones entre las - 
empresas dominantes,coda uno con su sequito de cntidades afili^ 
das, filiales, etc. La palabra general con que se las désigna - 
es keiretsu ( de kei, que significa "faccion, grupo, partida”,- 
y retsu, quo signifies "dispuesto en orden”, "ordenodo"), que - 
vale tanto como ayuntamiento conglomerado o heterogonco do fir­
mes "principales" unidas por lazos diverses de participacion - 
accionaria, conexion directorial, relacion crediticia, organ! - 
zacion de la distribucion y promocion do ventes, aunque ciertos 
économistes tienden a restringir el emplco del termine, reser - 
vandolo do hecho a las organizacioncs creadas per las antiguas- 
zaibs'tsu, y designaii simplemente como "grupos" a los complejos- 
nacidos en la postguerra. Sea lo quo fuerc lexicamentc, en lo - 
que hay acuerdo undnime es en el fcnomcno de renacimiento de la 
estructura reticular a partir de la recuperacion por el Jap6n - 
de su plena soberania, y asi en 1965 un estudio de la Comision- 
de Licite Conercio llego a discernir, en torno a- las clen mayo- 
res firmas no financieras cotizadas on la Bolsa de Tokyo (por or 
den de la cifra de capital desembolsado) un total de 4,270 fir - 
mas "dependientes", es decir filiales, definiendo como tales a - 
las que tuviosen 30^ o mds de su capital en poder de otra, o so­
lo del 107  ^al 29f" si adomds la participacidn tenia directores - 
on la participada o'le suministraba una gran proporcion de los 
crédites que necesitara (232 ).
Ahora bien, la cuestion mds topics y discutida en la - 
literatura•economics del Japon ce la postguerra ha side la pre- 
sunta ’’resuireccion" de las zaibatsu. Reconociendo sin discusion
(232 ) Ci ta do por ^E^OTTIF. HA'dLI^, op.cit.', ' pdg. '29T
naban los couplejos Mitsui, Mitsubishi, 8unitorno, Yasuda, Dai 
so han reagrupado a travos de participaciones accionarias rec: 
procaS; interconexiones directoriales, el crédite y la compra 
entre ollas, asi como asiduos contactes personales entre sus 
respectives directores, incluse con los mismos nombres famili: 
res, reina, en canbio, la discordia sobre el significado y al 
canoe de esta revertebracion de organes desmembrados, y las o; 
niones se polar.izan en dos postures: una dogmdtica y extrenos; 
que, catapultada por los economestas de filiacién narxista.ma; 
ritarios, al parecer, en el pensaniento economics nipén, scst; 
ne que las zaibatsu han renacido con influenoia y pujanza irac 
cionales (233 ) y otra que, mantenida por analistas sin radical 
adscripcién idéologies, ianto japoneses como norteamericanos(2] 
niega a los colosos de 1970 los rasgos de las zaibatsu y s anal 
las diierencias en el funeionamiente y el régimen de propiodac 
del capital.
Parece que el método mas correcte de analisis debs c(
sistir en investigar si los grupos actuales se caractérisai pc
los rasgos diferenciales que antailo distiiiguian a las zaibatsi
a lo cual precede atinadamente cl profesor lïAMIï^ lïURA^  enumeranc
las très caracteristicas fundamentales: primera, control can -
tralizado en las manos de una familia tradicional y poderosa,-
que se aseguraba la lealtad y obediencia de sus colaboradores,
mediante contrâtes de estilo nés feudal que mercantil;seguid^-
estructura montada en una holding rectora y en una red de pai
ti'cipaciones accionarias reciprocas mayoritarias o,al meno3, - 
T^ 3l3 ) Principales valedbres de esta po sic ion : el profesor
SI iTA GASU, Introduction to the Ja panes e Economy ( Tokyo - 
1959), pag, 118; E'O'ICFÏRO &TGÂV ko no po'l'i sïi c^^tr é p ^  ses oC 
Contemporary Japan (Toïcyo, 19^ 2)'; ’SHI'C^ Ë'TO TStÏRÜ Ëssays on Tapa 
nese Ëconomy (Tokyo, 1958), y SHIGERti A'iï-ÏA^ i, The Monopolistic 
Capital of' Japan (Tokyo 1959;. Citados por KOZO Y‘Ai\îi\]îiÜRA, "
opTcit.,pdg, ITÜ, nota 3„
(234 ; Cfr. KOZO Y/\]\liIîURii, op. cit., pégs. 110-128; y ha s ta cier 
to punto. EUGENE ROTWEOT,’ de la Universidod de Y/iscou - 
sin, Economie Concentration and Monopoly in Japan, eu Journal 
of Political Ëconomyg juulo de 19'^4, lHEAE'OË M. Ë/iDLEŸToP.01 "i:. 
capit. il, pâgs. 205-256.
nay importantes, y de abondantes conexiones directoriales; - 
tercera, control financière y (crediticio absolute por el ban 
ce del grupo sobre las enpresas industriales y conercialos - 
del mismo. Pues bien, el anélisis de los grupos Mitsui, Mit­
subishi , Sumitomo, Yasuda, etc., de 1965 a I960 no aboca a - 
esas analoglas tlpicas, o las détecta tan débilnente que ya- 
no cabe identificarlos con las todopoderosas empresas de pire 
guerra• Efectivamente, ha desanarecido todo rastro del con - 
trol financière de las familias antiguas, por la sencilla ra 
zon de que esas familias no han recuperado las sociedades - 
que poseian. Asi, en I960 los mayores bancos estaban en manos 
de una multitud de firmas y de particularos, pero no de fami­
lias. Ejenplo ilustrotivo, en I960 ningun accionista de los - 
19 primeros del Banco Mi tsui llegaba al yp del capital,sélo - 
très tenian nas del 2^, y algo parceido cabe decir de los Ban 
ces Mitsubishi, Yasuda, Sumitomo, Baichi, etc., Ya no se da,- 
pues, la nota esencial del control familiar, con lo que bast_a 
ria, en principle, para sentenciar la cucstién. Adviértase,no 
obstante, que apenas atisban los denés rasgos. Por lo que se- 
refiere a la organizacion en forma holding, ya no puede evidon 
tern ente oxistir como consecuencia de la proiiibicion incondi - 
cionol de esta figura societaria, y si es cierto que los pre - 
sidentes de las principales sociedades de cada grupo tienen 
constituido un "club", en virtud del cual se reunen con perio- 
dicidad ( 235) para infornarse mutuamente y oambiar improsiones, 
no lo es monos que funcionan con plena independencia unos de - 
otros, y que el papel de squellas pldticas, que ni siquiera han 
cristalizado en organisme de secretariado ni en la més elemen­
tal estructura burocratica, es puramente consultive. Es, en 
cambio, realidad‘la'vinculacion reciproca do las compahlas me­
diant e lazos accionarios', pero nuovamente aqui ha y notable di- .'(zîyT Wr. 'ÆiiMù'R' op.'oït.v pd/se'. —
feroncia respecte a la situacion pre-belica; prinero, segun 
nuestran las concienzudas estadisticas anuales del Consejo de- 
Investigacion Econonica, desde I960, on materia de participa ■ 
clones accionarias cruzadas (236 ), el ' pore enta je medio del ca­
pital de las sociedades de coda grupo poseido por entidades m 
bros es muy inferior al de antes do la guerra, y se situa nor 
malmento en torno al 20^, excepcionalmente on el lO^ », mi entra, 
que hasta 1945 solia oxccder con muclio del 50^q segundo, esas 
acciones son propiedad de muchos uiembros a la vez, y no est 
concentradas en una holding o on un banco. Faro las intercoie; 
nos directoriales valen en definitiva las mismas observacioie 
abundan, pero no■ tanto, ni mucho mènes, como hasta el final d 
la guerra (237), y sobre todo son monos intenses, porque, s: 
directive colocado antes de la guerra por la matriz (honshai,] 
jor dicho por la holding rectora, en otra entidad del grupo^ 
ba do autoridad précticamente virrcinal, los distintos conscj 
ros de las firmas actuales son parejos en range y atribucioiei 
sin lazos juridicos ni morales de subordinacion, y por otra p: 
te, la experiehcia cotidiana de los négocies domuestra hasti ! 
saciedad que reina competencia rehida y constante entre com}ai 
con directives o administradores comunes.
Por dltimo, no se ejerce hoy en el seno de los grupo:
el mismo control financière y cooercial que on la zaibatsu, sui
que opere evidentemente cierta preferencia entre las emprescS
del mismo compleje a efectos de concesion de crédite, asi ccm<
de suministros y pedidos. Por lo que se refiere a los crédiio: 
|^ 3é ) Conor et amont e ; en l'966 calcul o cl Oonsejo en el 20°/o le i 
dia para el grupo Mitsubishi, en el 15/^  la media para M; 
sui y en 33^34^ la de Sumitomo, mi entra s que ELIiiNOR M.HilDÏïî! 
lia calculado los porc enta j es para 1945 en 47^^50^ para Mitsub: 
88^_para Mitsui y '61-73% para Sumitomo (op.cit., pags. 212-ÈL^
( 237) Segun dates tornades por la doctora HAPLEY de la publicac 
japonesa en lengua inglesa Oriental Economist y relative 
al aho 1959, en aquélla época 11 de las 22 compahias clave ce 
subisM tenian algiin director comén, sélo 3 entre las 26 de 
Mitsui," y Sumitomo (que siempre ha side mener en -cnvergadura) 
era el grupo més interconectado, con 8 conexiones para 4 sodé 
dades (op.oit., pags. 250-252).
■bancarios, los datos dosaienton categoricanonte el alegato de- 
quienes denuncian el supucsto control del banco de cada grupo- 
sobre las enpresas afiliados, pues esta probado que estas,por- 
lo monos las do envergadura industrial,se dirigen a multitud - 
do establecimientos en solicitud de crédite, y que casi nunca- 
el banco del grupo suministra por si solo la mayoria de los fon 
dos demandados ( 23@ ,aunque si sucede en nun^'osos cases que - 
ese banco, la conpahla de seguros del propio grupo y el reste - 
de las empresas miembros logren satisfacer conjuntamente nés - 
del cincuenta por ciento de las nocesidados de fondes de las - 
prestatarias. Recordemos que basta 1945 era insignificante, - 
prdcticoLiento nul a, la proporcion de crédite, al mono s de crédi 
to privado, que una entidad industrial obtonia de fuentes a je - 
nas a su grupo familiar. Algo anélogo cabe afirmar de las rolae 
clones os trie ta mente comeroialosî l'^ s empresas prefieren, en - 
principle, vendor a firmas de su grupo o a su distribuidora pro 
pia (trading company), y a 1; vez comprar a clins o por medio - 
de la distribuidora, pero de hecho son libres de elegir ol - 
cliente, o, en su case, el provcodor, asi como el canal o in - 
tormodiario comercial, recurso inconcebiblo en la era de las - 
zaibatsu. EUGENE ROTWEIN (op.cit., pag. 267), déclara probado- 
la proposicion de que "las firmas. afiliadas a las très mayores 
zaibatsu.... tienden a hacer sus compras de otras firnas vincu 
ladas al grupo, aunque al mismo tiempo.... cada zaibatsu es en 
gran arte dependiente de firmas ajcnas a su propio grupo", y - 
dictamina que "les zaibatsu estén lejos de ser imperios econo­
mises auto-suficientes" . Por su parte, la doctora HiiDLEY,opunta 
(op.cit., pag. 255): "Hay otro punto digne de nota al comparar 
a — los Très Grandes grupos de négociés de hoy con antaho,y es 
la frecuencia con que las transacciones cruzan las fronteras - 
(238) Cfr. ELEi\NOR M. HaDLEY, op.cit., pags. 219-235
del grupo, oe decir, sus relociones externas". En suna, no peri 
ce darse taupoco la tercera y ultima nota quo, segun vimos,C8 
ractcrizaba a las antiguas empresas rcctoras en regimen fami - 
liar, evolucién que hay que atribuir on do sis notable a la lo;; 
Antimonopolio , cuyo articule 5- prohibe, como se recordard,l( 
centrâtes de exclusive (239). La indcpcndencia de los grupoE : 
debe, pues, tanto a imperatives juridicos como a exigencies e( 
ndmicas.
A mayor abundamicnto, los analistas coinciden en qie 
las organizaclones heroderas do las zaibatsu ya no contrôlai,! 
con mucho, los poroentajes de las ventes totales que dominala! 
y si 68 cierto que algunos sectores basicos siguen teniendo c< 
mo firmes puntoras a conocidas empresas de esos grupos, disiai 
de sor la totalidad, y ademas los poroentajes de produccion d< 
coda entidad respecte a las ventes necionoles no son casi nuK 
mayoritarios, y rare vez llegon al tercio. Estas reflexionec I 
don ya con el problemo general do la concentracion en la eccn( 
mla japonesa, por encima y al margon del papel concrete de ]o: 
grupos exominodes, cuestion que tratamos en el proximo sub-cp: 
grafü.
c^) La concentracion de la economic en la postguerra,- Tombiez 
aqui hay acuerdo entre los investigadorcs no vinculados al 
apriorisme dogmético del analisis marxista. La opinién mayoïi" 
ria es que la tendencia concentradora descendio muy suavemert( 
a lo largo de la décoda 1950-59, para invertirse en este ulti­
me aho, seguramente como refieje de ia recesion de 1957-58, y - 
experimenter un apreciable aumento, aunque no vertiginoso.nl - 
siquiera anormal, en comparacion al reste de las na cl ones induj
triales. Concretamente, segun dates de la Comision de Licite - 
( 239) *']iingiki empr esario os tablée era , organiz'ard ni s eré part: 
cipe o miembro de una persona juridica o cualquier otia 
organizacién que contrôle la distribucion do la totalidad o ps 
te de materiales o produc tes por via de compra o venta en exci 
siva o que acometa la asighacion de la totalidad o de parte d( 
esos materiales o productos".
Conercio. (240 on 1953 las firnas con nas de 500 enpleados y- 
trabajadore.s hicieron el 37!L do las ventes totales del pais, - 
proporcion quo oclio aiios nas torde, en 1961, aunentaba al 43,8^ 
ni entras que disminuia en 6,3i? exactauente del 28,6/o al 22,3^^ 
la proporcion de las enpresas con ucnos de 50. En conjunto, se­
gun KO 40 YAIIL'lvIURi\ (241); durante la décoda 1950-60 disninuyé 11 
geranente la participacion de las diez primeras empresas en los 
principales sectores de la economic, si bién auMenté la parte - 
que los très primeros oligopolistes detentaban en su caopo res­
pective; en el decenio siguiente, fue consecuencia de la deci - 
dido politico gubernamenta1 de apoyo crcditicio a las empresas - 
dominantes y estimulo do las fusiones entre elles, y de otros - 
factoros, el aumento de la concentracion en general y ha tendi- 
do a consolidarse la situacion de los cabeza do fila. Ahora bien, 
un fenomeno muy intercsanto de la postguerra, aunque so haya - 
atenuado en los ultimes ahos, es la relative fluidez de posi - 
ciones on la cuspide do los distintos sectores. A diferencia de 
lo que ocurria baje la égida de las zaibatsu, han menudeado los 
combios de posioion entre las dicz primeras firmas en Instantes- 
soctores, sobre que no es rare que una empresa nueva o sin tra- 
dicion logre cncaromarse a posicionos prééminentes, si bien el- 
caso se rarifica, a no ser por fusion o absorcion, en los tiem­
po s recientes. En suna, parece justificada la calificacion glo­
bal de la doctora HADLEY, "concentracion sin monopolio". Han - 
renacido los conglomerados, se ha consolidado lo estructura - 
oligopolisticG, aunque con mayores posibilidades de apertura y 
oambios de posioion relative, y sobre todo se observa en los - 
grupos do hoy, igual que en las zaibatsu de antailo, que no in- 
teresa tanto el monopolio de un sector concreto como la prèsen
cia simultdnea en multitud de sectores, a niveles, bien es ver 
( 240) Reproducidos por K040 YAMAÏ'/IURA, op.cit., pégs. 103-104
( 241) Op.cit., pag. 105 in fine.
dad, inforioros a los do antes do la guerra.
c ) juioio del grade de oficacia de la politica anti-nonopoli 
Con los datos expuestos es licito ya esbozar un planteanicnto 
critico. Es incuestionable que la Conision de Licito Conercio 
no ha logrado contoner el alud de ahsorcionos, conpras societ 
rias y fusiones desatado en la ultima docada, y, lo que es nd 
significative,tanpoco ha conseguido impedir la amalgama de fi. 
mas que juntas podlan as unir una posioion dominante o a c ere a, 
se peligrosamente a ella, con la uniea oxcepcidn de las tres 
fabric as pa pel eras quo, deseando refundirse, abandonaron su.; 
proyecto al notificarles la Comision que no consideraba la op 
racion con buenos ojos. Cierto es que en este campe la Comi - 
sidn ha tenido que luchar con tanta cronlcidad como constanci 
contra ol declaredo entusiasmo del Hinistcrio de Conercio In- 
ternacional e Industrie (242 ) por las concentraciones y con - 
tra la influenoia Intima de los medios de négociés en el par- 
tido liberal-democrota, que no nenos endémicamente ocupa el - 
podor. Ahora bien, hay un reproche grave del que dificilmente 
podrla exculparse cl organisme encargado de la jurisdiccion - 
antimonopolio, y es, como dijiiios, su incapacidad en dieci - 
siete ahos de actuacion independiente (al monos, en teorla) pj 
ra définir, siquiera de modo aproximativo, un critorio de de ■ 
terminacidn del mercado y lo que se entiende por posioion do • 
minants, asi como de la zona critica a partir de la cual una ■ 
concentracidn es susceptible de restringir sustancialnente la 
competencia, El unico acarreo positive ha consistido, a nues • 
tro entender, en reconocer la posibilidad de définir el merco- 
do a nivol de barrio, concretamente en el case Toho -sobre sa-
(242) Sin embargo, la dclegacion nirona en el pleno del Conit 
de Prdcticas Restrictives de la OCDE, celebrado' en novi 
bre de 1970, ha dado cuenta, con motive de su -informe anual,d 
que el MITI enpieza a moderar su postura en los ultimes mesos 
inquiète ante las proporciones del proceso que tanto habio f0 
mentado.
ias cinGDatogrdficas, Tanbién estinanos que obre perspoctivas- 
incitantes al desarrollo future de la accidn antitrust el uso- 
becho per la Couisidn de su f acultad de inponer condiciones y- 
garantias a las enpresas fusionantes, con ocasion del case Ya- 
wato-Fuji.
Las consideraciones precedentes yodrian inducir al - 
lector a un diagnostico do fracaso poco nenos que conpleto.Sin 
embargo, no serla ecudnime esa actitud, porque equivaldrla a - 
desconocer la innegable contencidn psicolcgica y moral que su- 
pone la obligocion legal de notificar de antemano un proyecto- 
a un drgano ouasi-judicial investido de la facultad de vetarlo 
con el simple argumente de quo anenaza restringir cl nivel de- 
tensidn competitive. En este punto, es forzoso, es inexcusable 
preguntarso cudntas fusiones se habrian consumado de no existir 
In Comisidn de Licite Conercio o de no dietarse los articules - 
15 y 16 de la Ley Antimonopolio. No se ha evitado ciertamente - 
el proceso ce concentracion ni su aumento, pero si se contuvo un 
tanto el ritmo de su avance, y buena prueba de que la Comision y 
la Ley constituyen, a pcsar de todo, un obstdculo enojoso paro- 
.algunos circules industriales y para altos funcionarios entu 
siastas de la integracion, es que mds de una vez se ha planteado 
en la Dieta la reforma d cl texte legal, con el propdsito de rela- 
jcr y reducir a la minima exprès ion las disposiciones sobre fui-- 
siones, Concretamente en 1963 se présenté al larlauento un pro - 
yecto de Ley por el que se eximia de los requisites de la Ley 
Antimonopolio a las fusiones en una série de sectores especific_a 
dos en cl articule sogundo; acero, petroquimica, automoviles y - 
neumdticos; proyecto que llevaba el titulo de "Promocidn Transi­
tera de determinadas industries" (243). Durante- casi todo el aho
ïïf r H n î T ü ï ï m r ' dp . ' c T f w :  w  y—
K040 YA&dAMURA ; op.cit., pdgs. 78-84.
se discutié apasionadanente la propuesta del gobierno, novill- 
ddndose estentdreaoente la Pederacion de Asociaciones EcondriL- 
cas (abreviadamente, ICeidanren) por la legalizacidn de las œt 
paîlias holding, de las conexiones directoriales y las partici­
paciones intersocietarias5 asi cono por el relajaniento de l3E 
restricciones légales en materia de fusiones, y la sutorizacLc 
de concentraciones "racionalizadoras", aun cusndo la empresa - 
résultante acaparase una "porte decisivamente grand e d el mer:s 
do". A tal programa, asi como al proyecto mismo, se opuso aidu 
mente el partidc socialiste, apoyado con firmeza por las pequc 
nas y médianes empresas, y por una minoria de grandes empres: 
rios, que très la aparente liberalidad del proyecto de ley pre 
sentian la amenaza de una planificacidn mds o mènes autorita - 
ria por el Ministerio de Comercio Internacional e Industrie.Pi 
nalmente atemorizado el Gabinete por el encarnizamiento de les 
debates, dejd que la proposicidn se estancara en la Comisidn - 
de Industrie y Conercio, Disüeltas las Camaras y celebradas - 
elecciones con nueva victoria liberal-demdcï’ata en noviembre - 
de 1963, volvid el Gobiorno, sin mayor convic.cidn, a present]! 
la propuesta, que no sc sorietid a debate. Todavia determinados 
medios empresariales persisten on obtener via libre para la no 
centracidn, pero ha evolucionado el ambiente politico y sociil 
respecte a la politica antitrust, que de ser considerada corn 
interdicto odioso del ocupante, ha pasado a ser aceptada,aurqu 
con réservas y notices, y hasta defendida por varias zonas de 
la opinidn nacional.
6.- Conclusiones. He aqui las deducciones a que nos ha conduei 
do el repaso de veinticinco ahos de derecho antitrust en el 
pais nés desarrollado del mundo asiético y a punto de consagra 
se como tercera potencia econdmica del mundos
Primera.- La politico antitrust de la ocupacidnrorteamericam 
ha side la nés intense y generalizada cannaha anti-monopolio
de la nistoria, y la nas anbiciosa empresa de transi orna cion - 
de estructuras econdmicas a marchas forzadas. A pesar de sus - 
inperfecciones y de su apresurada laquidacion, ohtuvo exito en 
lo fundamental; toda vez que s
a) logrd disolver las zaibatsu oomo taies nucleos familiares - 
de ihfluencia economics y politico, rep irtiondo entre el publi 
0 0 sus participaciones accionarias y eliminando a sus miembros 
restores de los puestos de mondo de las finanzas y la indus - 
tria ;
b) rodujo a dimensiones compatibles a un grado racional de corn 
petehcla alguhas do las empresas dominantes;
c) destruyd el sistema de relaciones cuasi-feudales de jerar - 
quia y vasallaje rainante entre las diferentes firmas de cada- 
grupo;
d) facilité el nacimiento de nuevas firmas espaces de enfrcn- 
tarse a los olipolios tradicionales;
e) élaboré; sobre la base de la Icgislacion antitrust de los- 
Estados Unidos, un vaste, ordonanionto que no solo se propenla 
regular la gestion empresarial, sino también las estructuras- 
ya que si proscribia por una parte la colusion entre empresa- 
ries ; por otra vedaba la concentracion juridica o econdmica,en 
tre empresas,
Segunda,- El derecho antitrust nipén es, incluse en su vigente 
mécanisme suavizado, uno de los mas rigurosos que se hayon es- 
tablecido, ya que, en materia de concentracion, se distingue - 
por las notas siguientes:
a) prohibe de piano la constitucidn de holdings , sin excep - 
cidn ni salvedad, case unico en el panorama mundial del orde- 
namiento de la competencia; la holding es la fruta prohibida- 
en el eden del capitalisme japonos,
b) ha impuesto un sistema de notificacion previa, con efectos 
suspensive^de toda operacién fusionista, asi como de todo ad-
quisicién de octivos y do las transi er encia s de négocie entre 
enpresas coupetidoras, y confiere al organe especial encarga­
do de aplicar la Ley Anti-Monopolio, a saber, la Conision de- 
Licito Conercio, la facultad de vetar todo proyecto que le pa 
rezca susceptible de "restringir sustancialnente la conpeten- 
cia en un sector deterninado del nercodo", asi cono todo acte 
integrador que, a su juicio, se pretenda efoctuar con practi­
ces conerciales ilicitas;
c) en uateria de participaciones accionarias ha establecido - 
tanbién un sisteno de notificacion, si bien solo a posteriori 
para las enpresas no financieras que, teniendo un capital su­
perior a cien nillones de yens, adquicran acciones de otra so 
ciedad japonesa, y para las enpresas financieras ho impuesto 
lisa y llananente un tope del diez por cicnto del capital de 
compohfa "participada", solve en c asos especiales y previa au 
rizacién de la Comision, sin perjuicio de prohibir como princ 
pio general, a todas luces tornade de la Ley Clayton, que ning 
na conpahla,finanoiera o no, adquiera tltulos de otra compahl 
en el Japon si el resultndo de la operacién pueda ser la re 
duccién sustancial de la competencia on uniBrcado concrete o 
el acte se realize mediante précticas conerciales ilicitas;
d) también veda las interconexiones directoriales en el supue 
to de que aboquen a reducir sustancialnente la competencia en- 
un sector deterninado, y obliga a los directives que simulta < 
neen cargos en compahias competidoras, siempre que los active; 
de una cualquiera de ellas exceda de cien millones de yens, a 
ponerlo en conocimiento de la Comisién;
e) en los apartado b) , c)y d), la Ley japonesa deja atrds al- 
patrén norteamericano, especialmente en cuanto al régimen de i 
tificacién obligatoria al Gobiorno, y también, por lo que se : 
fiere al apartado c), en el limite legal del diez per ciente 
fi jade a las participaciones societarias de los bancos y demai 
establecimientos financieros;
nés bien tfnida en la aplicacion de la ley, caracterizéndose por 
el resultado de que la jurisprudencia es tolérante y benigna - 
alli donde la letra escrita es severo. Concretamente, se perfi - 
lan las siguientes tendencies:
a) No considérer como peligrosos para la tension competitive por 
centajes inferiores al 304 de Iss ventas nacionales, mientras - 
que on los Estados Unidos poroentajes del diez o del quince - 
por ciento promueven a menudo la interveneion de la Comisién Ee 
deral de Conercio del Dopartamento de Justicia. Incluso porcen- 
tajes del mds del cincuenta por ciento de la produccion total - 
no han sido ébice para la aprobacién de ciertr.s amalgamas ceme- 
la de las hijuelas de la antigua Mitsubishi Heavy Industries.
b) No se ha llegado aun a définir, ni siquiera aproximadamento, 
lo que 80 entiende por posicién dominante en el mercado ni por 
restriccién sustancial de la competencia. Bien es verdad que se 
trata do ideas movcdizas, fluctuantes, mutables, como domuestra 
la experiencia americana, porc iaiibicn lo es que la Comisién de- 
Licito Comercio ni siquiera ha intentado, al contrario que el - 
Dopartamento do Justicia de los Estados Unidos, elaborar unas - 
guia s orientüdoras, unos criterios elementales de referencia.
c) En casi todas las resoluciones de la Comisién se aprecia - 
cierto superestimacién, cierta supervoloracién, del argumente- 
de "racionalizacién tecnolégica" como justificante, més bien - 
diriamos cono eximento, de las concentraciones que abocan a la 
formacién de empresas con mds del 40^^ y hasta del 5GÀ de las - 
Ventas nacionales del articule fabricado. No se puede honrada- 
mento discutir la validez de esta consideracién en nuestra era 
de revolucién cientifica y técnica, y menos adn en un pis que, 
como el Japén, no tiene més dilema que cl trcdicionalnente a pli. 
cado a Inglaterra: "Exportar o morir", y con més apremio aun, - 
pero cl lector de los ocuerdos aprobatorios no se sustrae a la-
inpresion de que la insistencia en la "racionaiizacion" dela­
te el deseo intime de los Conisarios de confirnarsc en que un; 
operacién integradora peligrosa para cl equilibria de fuerzas- 
en el mercado debe ser, a peser do todo, autorizada; parece,ei 
suna, como si los autores de los acuerdos quisieran, subcons • 
cientenente, acollar su conciencia,
d) En cambio,y a titulo de precedents sugestivo, no identifi- 
car de modo simpliste cl concepto de "mercado"con ol de terri 
torio nacional, sine natizar su determinocion geogréiica, con 
forme a las caracteristicas pecualiares de cada sector econé- 
mico. Asi el mercado puede consistir en un simple barrio,como 
se ha visto a propésito del caso Toho,
e) Hacer use, y este es otro aspccto pcsitivo, de las faculté- 
des que la ley confiere al érgano de control para imponer a 1< 
protagonistes de un acto concentred or condiciones, garanties ; 
cautelas que pueden llegar a le transierencia forzosa de patei 
tes, fébricas y participaciones accionarias, como se acordo,p( 
ejonplo, en ol caso Yawata-Puji.
Quarto.- La Comisién no ha podido, juicioso es reconocerlo,de- 
sarrollar su mènestor en la mod id a de sus aspiraciones,porque- 
el propio Gcbierno ha estimulado y sigue fomentando la concen­
tracion de las entidades resteras del sistema econénico, con c 
pretexts, en alto grade légitimé, do que la progresiva intcgrs 
cién del pais en el mercado internacional con su secuela inexc 
sable de liberalizacién de las importaclones, exige poner a la 
empresas niponas en pie de igualdad competitive con les colosc 
del mundo occidental. Existe una tensién crénica, cuando no la 
tente declarada, entre la Comisién y el propio Gcbierno que la 
nombre, y nés aun frente a les toenicos del Ministerio de Come 
cio Internacional e Industria ^
Q u i n t a A partir de 1953> les resultados no pasan de discrète 
tal vez, médiocres, pero séria exagerado hablar de fracaso,pue
ni las zaibatsu han resurgido, ni el grade de concentracion - 
global del sistena alcanza ni con iiucho ol nivol de 1945? a pe 
sar del aunento oxperinentado en la décoda 1960-1970. La prue­
ba ods palnaria de que la simple existencia de la Ley Anti-Mo­
nopolio y de la Comision de Licito Comercio gravita coactiva - 
mente en el dnimo de las empresas oligopolisticas.y de sus di­
rectores, ha sido la sucosion de ataques al ordencmiento anti­
trust y de propuestas de reforma, asi como algun episodio no - 
por aislodo nenos significativo, como el rosehado abandono del 
proyecto de fusion entre tres primeras firnas papeleras. Del - 
fracaso, por lo nenos hasta ahora, de esas tentativas se extrae 
una consecuencia alentadora: el ordenamiento antitrust ha logr_a 
do dospertar una conciencia social de defensa de la competencia. 
Es ol nejor fruto psicologico de una gestion que en términos ma- 
-teriales no ha pasado de ncdiana.
1 Desarrollo histôrico de la legislacién canadiense en oe- 
fensa de la competencia.
La trayectoria se guida por el més vasto ("a mari 
usque ad mare", dice su escudo) y antiguo de los Dominios de 
raza blanca de la Commonwealth desde su constitucidn como 
deraciôn en 1867? por virtud de la British North America lot, 
responde, anélogamente a la evoluciôn de su poderoso vecino 
émaneipado un siglo antes, a la adopciôn de las institucio—  
nés y principios del derecho tradicional de la metrdpoli; en 
otras palabras, Canadé se ha inspirado, y no menos que los - 
Estados Unidos, en el Common Law anglosajdn a la hora de ar 
ticular un ordenamiento positivo contra las maquinaciones y 
précticas opuestas a la libertad de competencia. Como se ve- 
râ, el proceso germinal de ese ordenamiento se parece muclo, 
en sus llnoas générales, al de la nacidn yanqui.
Durante los veinte ahos consecutivos al nacimiento 
de la Pedoracidn, las dnicas normas fédérales contra las - 
précticas restrictivas fueron las réglas del derecho comdn, 
especialmente las que proscriblan los pactos susceptibles - 
de provocar abuses contra las partes o de perjudicar al int^ e 
rés general. Las antiguas leyos inglesas hablan sido deroga- 
das 0 sélo conservaban alcance muy limitado, por la promul^ 
cién de disposiciones nuevas y la formacién paulatina de nna 
jurisprudencia econémica. Ahora bien, esos fragmontos disper 
SOS de regulacién no bastaban a tutelar los intereses del - 
consumidor, y menos adn dentro del régimen de proteccién - 
aduanera con que el Gobierno fomcntaba la incipionto indus—  
tria nacional. De hecho, cualquier tipo de pacte rcstrictivo
abusiva para los interoses do las partes; cl bien general - 
era una consideracidn nebulosa y platônica, sin ooncrecién 
judicial ni normativa. De ahi quo las empresas se concerta- 
ran en una red do acuordos do fijacidn do precios, repartes 
do mercado y contratos de exclusiva; cuyos efectos gravita- 
ban sobre el pdblico, igual quo on los Estados Unidos. El - 
clamor do la opinidn indujo a la Gémara de los Comunes a - 
crear (1888) una Comisidn especial, quo râpidamonte elabord 
y propuso un proyecto de ley contra los pactos y cléusulas 
de restriccidn de la libertad de comercio, y al aho siguion 
te se votaba la primera ley contra las "combinaciones"(244 )? 
que, si anterior on doce mesos a la Loy SHERMAN, no moreco, 
sin embargo, ser considerada como decana del derecho de de­
fensa de la competencia, por lo reducido de un émbito que ex 
clula todo supuesto o figura quo no consistiose precisamente 
en "conspiracidn", pacto, convenio, colucidn entre empresa—  
rios distintos. A diferencia, puos, de la normativa que a - 
muy poco se implantarfa en Norteamdrica, la novel logislaci'on 
canadiense no mencicnaba ni regulaba las operaciones propia—  
monte concentradoras; ni una palabra se decla de "trusts" ni 
de fusiones 0 amalgamas societarias, ni de adquisiciones de - 
acciones o activos fabrilos entre oompetidores. El ordenamien 
to nacfa renco, nacia con una radical doficiencia; no conte- 
ncr disposiciôn alguna en materia de estructura empresarial.
Eiel a la tradicién briténica, la ley de 1889 se 
configuraba como norma penal (criminal law), igual, segdn - 
vimos, que la ley SHERMAN. Se consideraba, efectivamente, -
An Act for the Prevention sind Suppression of Combina—  
tions Formed in Restraint of Trade, CANADA STATULËS, ca 
pitulo 41 11889).
aeiito punible con prisiôn o multa toda colusiOn, "coaliciôn 
acuerdo o arroglo que tuviese por objoto limitar in.de bid ameu­
te o dificultar las condiciones de transporte, produccién, f, 
bricaciôn, suministro, almacenamiento o comercio de un artic 
lo 0 producto cualquiera; restringir los intorcambios; impe— 
dir, limitar o reducir injstiiicadamonte la fabrioaciôn de u 
articule 0 elevar su procio de modo abusivo; coartar o impe— 
dir la competencia en cualquiera de las fases del proceso oc 
némico de una mercancia, incluyondo el asoguramiento. Consid 
rames de capital importancia sehalar el carécter expresament 
"penal", y no civil, porque ha gravitado y continda gravit an 
do de modo déterminante, y no por cierto favorable, en la ju 
risprudencia, y més adn en punto al régimen de fusiones y mO' 
nopolios, que, como acertadamente dictamina D.H.W, HENRY (2^ 5 
plantea "problèmes estructurales..., donde no esté en juego • 
ningdn comportami ente anti-compotitivo de trascendencia". An 
de concienzudamente el autors "En un caso criminal, la Coron 
enfrentada con la carga habituai de la prueba, puede prover ■ 
ciertas dificultades en probar la culpabilidad més allé de t 
da duda razonable" (beyond a reasonable doubt).La razén espo- 
cifica de que la ley se configurara con matiz criminal fue, ■ 
amén de la tradicién anglosajona, la estructura constitucio— 
nal del Dominio. En efecto, la logislacién "anticombines" te 
nia que dictarse estrictamente dentro del marco que la citad 
Ley de la América del Norte briténica asignaba al Parlamento 
Federal (artic. 91)? marco que comprendia, entre otras mate- 
rias: "2, La regulacién del Comercio y del Tréfico" y'*27. El
( 245) Director de Investigacién y Encuestas del Dopartamento 
de Asuntos de Consume y de Sociedades, que es el érga­
no actualmente encargado de aplicar la.ley, y presiden 
te, ademés, del Comité de Précticas restrictivas de - 
la OCDE.
X v^xi.ck^ ,  •  •  •  •  «uxivx vv j j j .  «../vjvu. j_u j_ i.v jj.i i/«^ _ V iA  m d w w ji, x d  v^x a.
minal".
La Loy do 1889 no tuvo oficacia, ontro otras razonos porque 
so confié su aplicacién a la polioia do cada Estado, ayuna - 
do los medios necGsarios para combatir coalicionos cuyo dmbi 
to desbordaba a menudo los limites provinciales. So dicté, - 
on consecuencia, la Ley do Investigacién do Colusiones (Com­
bines Investigation Apt) do 1910, cuya principal novedad ra- 
dicaba, aparto do sus dotalladas disposiciones procesales, - 
quo se resumen més adelanto, on el hecho de que definia la - 
"combine" o colusién de tal forma quo no sélo abarcaba los - 
pactos y acuordos empresariales restrictives de la competen­
cia, sine también cualquier trust, fusién 0 monopolio contra 
rio al interés general. El derecho canadiense avanzaba, pues, 
un paso, reconociendo la necesidad do regular no sélo el com 
portamiento de las empresas, sine también su estructura. Por 
lo demés, las investigaciones j encuestas se. iniciarian en - 
virtud de solicitud (application) do sois personas a un juez, 
quicn deberla, on el caso do estimar quo procedja la encues- 
ta, dictar la providencia correspendlento, on virtud do la - 
cual el Ministre de Trabajo nombrarla una junta de tres co- 
misarios encargada do averiguar, réunir pruebas y formuler 
recomendaciones. Toda persona que, culpable de cometer in—  
fraccién a la Ley, no desistiese do su cendueta en las diez 
jornadas siguientes a la publicacién del informe de los co- 
misarios, so hacia acrecdora a multa de hasta mil délares - 
por cada dIa do porsistencia on la infraccién. También se - 
prcveia, sugestiva novedad, a titulo, por ahadidura, pura—  
mente canadiense, la posibilidad do rebajar los aranceles - 
aduaneros como arma contra las actividades agiotistas o mo-
xiupujLxa bJLuas uu uu bui'iuxiiau.uy - ox'us us y uuxusiunus. Axiui’a 
bien, g 1 c6mo aplicar estas disposiciones a una fusién o 
amalgama do empresas adolecia de cierta confusién u oscuri—  
dad.
materia do conccntracién stricti) sensu, .:1a ley 
de 1910 fue tan inopérante como su predecesora, aunque hist_d 
ricamente tenga el valor inestimable do habor incorporado Is 
figura de integracién empresarial. En 1919? el Parlamento - 
aprobé la Ley de la Junta do Comercio (Board of Commerce Ac1 
1919) asi como la de Colusiones y Precios Licitos (Combines 
and Fair Prices Act I9l9), como consecuencia do la inquietud 
suscitada por el alza continua do precios durante la Guerra 
Europea. Sc enderezaba la sogunda tanto contra las agrupacic 
nos do "control" (os decir, restriccién) del comercio y los 
monopolios como contra los precios abusivos, y so encomonda- 
ba su aplicacién a la Junta de Comercio, creada on virtue - 
precisamente del primer texte. So conforia a la Junta, outre 
otras facultades, la investigacién y represién de toda clasc 
de "combinations", monopolies, trusts, y fusiones, para lo 
cual podrla dictar érdenes de cese y desistimiento. El critc 
rio de ilicitud que la Ley sontaba era el "perjuicio del pu­
blie o" (detriment to the public), extensive a las operacio—  
nos fusionistas. Sin embargo, la nueva regulacién sucumbié s 
poco^ ante les Tribunales que la declararon ultra vires, es 
decir, inconstitucional por presunto exceso de poder del - 
Parlamento Federal en perjuicio de los Estados miembros. Se 
argumentaba que la Loy de Colusiones y Precios Licitos rc-ba 
saba los limites de una ley penal sobre actividades comercis 
les e industriales, y que, en realidad, equivalla a una regl 
mentacién de la industria, materia expresamento reservada s
chos civiles" (246).
En 1923 so promulgé una nueva loy sobre colusiones, 
roeditora de los precoptcg vélidos de la de 1919, si bien 
confiaba a un sélo funcionario, y no a una Comisién tripers_o 
nal, la misién de aplicar la Ley, con el titulo de Registra- 
dor (Registrar). El jalén siguiente fue la.Ley de 1935 por - 
la que se çreaba la Comisién Federal de Comercio e Industria 
(Dominion Trade and Industry Commission Act 1935) como érga­
no, también trino, encargado do perseguir las précticas y - 
pactos restrictives. Se volvié més tarde al sistema del fun­
cionario énico, si bien con el titulo de Comisario.
En 1951 se introdujoron cnmiendas a la Ley para in 
tercalarle figuras, concretamente la fijacién vertical de - 
precios, y en 1952 se establecié la significativa modifica— 
cién de distinguir entre la actividad de investigacién y en 
cuesta propiamento dicha, oncomendada al "Director de Encue_s 
tas e Investigaciones", y la confeccién de "informes" (ro—  
ports), correspondiente a la Comisién de Précticas Restrict! 
vas del Tréfico", dualismo que adn hoy constituye uno de los 
rasgos de la jurisdiccién canadiense. Ocho ahos més tardo - 
(i960) se ha promulgado una reforma y rofundicién de con jun­
te que constituye en 1971 la normativa vigente. Bajo el tltu 
lo unitario, ya tradicional, de Ley de Investigacién de Colu 
siones, se han incorporado las disposiciones antitrust del 
Cédigo Penal, se ha suprimido la dofinicién del concepto de
(246 ) Articule 92, pérrafo 13, de la British North America 
Act (on lo sucesivO; B.N.A.). Con arreglo a este - 
procepto, el Oonsejo Privado (Privy Council) de Su - 
Majostad dicté la dcclaracién de inc on s 11tue i ona1id ad 
en ol caso Board of Commerce, en 1922.
"colusién" (combine), se han dofinido por separado los térmi 
nos do "fusién" (merger) y "monopolio" y se ha eliminado to­
da referencia a la palabra "trust". Asimismo se han anadido 
préceptes que prcvén la posibilidad, en determinadas circuns 
tancias, de licitud de ciertos tipos de acuordos entre compc 
tidores. Igualmente se ha retocado el mecanismo procesal.
Expuesto el despliegue do la logislacién, pasemos 
a describir su contenido actual.
2.- El derecho positivo vigente; la fusién como figura dolic 
tiva especifica.
a) Concepto legal y régimen juridico de la fusién.
Hasta i960 el legislador definia en un sélo aparta
\
do la "fusién, trust o monopolio" (artic, 32, apartado O/ de 
la Ley de Investigacién de Colusiones, toxto revisado do —  
1952)j onglobando indistintamente los supuestos siguientes: 
una 0 varias personas que hubieson comprado, tomadô en arriq 
do o adquirido de cualquier otro modo el control de todo o - 
parte de un négocié o una participacién en él, y una o varia 
personas que controlasen sustancial o completamente, en todo 
el Canadé o en una zona determinada del territorio, ol tipo 
de négocié a que se dodicaran, salve en los cases pcrmitidos 
por ol derecho do patentes u otra loy federal. El primer su- 
puesto respondia eh puridad al concepto de fusién, y el se—  
gundo no era ni més ni menos que una dofinicién del monopo—  
lie. La reforma de i960 ha disociado con acierto entrambas - 
figuras, y por lo que toca a la fusién, la ha caracterizado 
detalladamente on su articule 2 ,^ apartado e):
"2.- En la présenté Ley,
{e) ”iusion” imergerj signiiica ±a aaquisicion por una o mas 
personas, bien mediante compra o arriendo de acciones o acti— 
vos, bien por otro medio, del contrôle de una participacién 
del negocio de un competidor, proveedor, cliente o de cual - 
quier otra persona, en virtud de lo cual la competencia
(i) en una industria o sector del comercio,
(ii) entre las fuentes de aprovisionamiento de un sector del
comercio o de la industria,
(iii) entre los mercados de salida para un sector de la indus­
tria o del comercio
(iv) 0 en un aspecto distinto de los especificados en los sub- 
apartados (i), (ii) y (iii),
se vea reducida o en trance de probable reduccién, en detrimen- 
to o en contra de los intereses del pdblico, ya se trate de 
consumidores, productores u otros sujetos".
La definicién suscita, cuando menos, dos observa- 
cioness por una parte, gran amplitud desde el punto de vista 
formai, por conceptuar como fusién, conforme a la tradicién 
juridica anglosajona, no sélo el acte solemne de integracién 
personal y patrimonial de dos o mds compahias, sine también 
la adquisicién de activos, aunque no sea compléta, y el tras- 
paso de un negocio o su cesién por arriendo; por otra parte, 
y es el acento més incisive desde la perspective econémica, 
la inclusién, al lado de la amalgama horizonatal, de las dis­
tintas figuras posibles de concentracién vertical, incluso, 
en potencia, de los supUestos imaginables de concentracién 
conglomerada siempreLque puedan acarrear una restriccién en 
el juego de fuerzas del mercado, eliminando in radice toda 
incertidumbre entre los medios industriales y allanando la 
labor interpretativa de los Tribunales* Ya no es necesario -
dos Unidos con la aplicaciôn do la Loy CLAYTON, para la con 
clusidn de que también las opcracionos d : signo vortical - 
0 mixto son impugnablos, Rasgo, si bien puramonto ostillsti 
ce, quo conviono subrayar os que, habida cuenta do su densâ. 
dad y riquoza conceptual, la definicidn no es large, casi - 
dirlamos que es concise; sin recurrir a tecnicismos conpli- 
cados ni a termines espociales,. abarca pr de tic amont e la to- 
talidad de las formas o figuras posiblos gracias a la ex—  
presidn "o do otro modo'j en la que cabe implî c it amont e, qui 
zd, las conoxionos directoriales, a las que, en cambio, so 
reforlan oxprosamontq las leyos norteamericanas y japonosas 
No cabo, razonando bien, excluir que el Canadd so inspirera 
on la oxporiencia del derecho estadounidenso, comprimienio • 
on media docena de renglones el rosultado de una jurisprude;: 
cia do modio siglo.
b) Rdgimon ponal de las fusiones ilfcitas»
  El articule 33 dispone, con laconisme y severidad
"Quionquiora que soa parte interesada o preste contribucLdn 
0 proporcione % ayuda a sabiendas, en una fusidn o monopolio 
o en la formacidn de una fusiôn o monopolio, serd reo de dé­
lite y podrd sor castigado con prisidn por dos anos". Es la 
misma pona que para las domds infracciones minuciosamcnto t_ 
pificadas on el Capitule V (articules 32-34), con la salvo-- 
dad de que el legislador ha dispuesto en algunas, como la n 
gativa do venta y la fijacidn de precios de rovonta, la al— 
ternativa do multa o cdrcol, asi como la acumulacidn do on— 
trambas ponas. En ol case de fusiôn ilegal, los jueces no - 
tionon opciôn, ni puedo, por le tanto, ol roo consolarso ce; 
que so le imponga sanciôn pecuniaria on vez de encarcelanie.
Nv
OU, vuruauuramuntu, parecü üxcesivu, y nasoa inüxpxicaDUG, — 
quo so oastigue una fusiôn, por poligrosa quo soa para la li 
bertad do compotoncia, con ol mismo rigor quo un acuordo do 
fijaciôn de precios de venta al pdblico, o de reparte de mer 
Cados o zonas de influoncia, o una negativa a vondor, y per"ü 
nonto ol citado criterio de D,HoW„ HENRY sobre la oscasa ef^ 
cacia que cabo esperar de la jurisprudcncia de fusiones con 
un instrumente juridico tan tosco y simplista, aunquo es po- 
siblo que ol procepto surta efectos do "arma de disuaciôn", 
como se dice do las bombas nucleares.
c) El mécanisme procesal; de la invostigaciôn a la sentoncia.
Las fusiones estdn sometidas, igual que las demds 
infracciones a la libertad de trdfico y compotoncia, a un - 
itor procosalis que desde 1910 hasta i960 ha ido perfildndo 
se do tal modo que, sin perjuicio de conservar les Tribuna—  
los la liltima decisiôn, ha subidc y se ha^ cens olid ado el pa- 
pol do los ôrganos administratives especialmente oncargados 
do invostigar los actes ilegales. En la actualidad, el esquo 
ma del procodimiento semeja una escalera de très peldahosrel 
Director de Encuestas e Investigaciones (Director of Investi­
gation and Research), la Comisiôn de Prdcticas Comerciales - 
Rostrictivas (Restrictive Trade Practices Commission) y el - 
Poder Judicial, concretamente los Tribunales fédérales, si - 
bien no es obligatorio, no es forzoso, el paso por el segun- 
do oscalôn. Explanemos la composiciôn y funcionamiento de - 
las très instancias,
El Director. es, exactamente desde la reforma do - 
1952, ol funcionario federal a quion se oneomienda en exclu­
sive la aplicaciôn do la Loy, on especial la funciôn do in—
- 50b -
invGstigar las posibles violaciones. Nombrado por el Gobema- 
dor ”en Censejo", sogun la letra dc la Ley (artlc, 5^ , pdrrafo
1), es dooir per ol Gobierno, sin espocificacidn de periods al 
guno, el Director suole gozar do un alto grado do independen - 
cia y so le considéra como "el perro guardian" colocado por el 
Parlamento on el terrene de las practices comerciales restric­
tives. Los efectivos a sus ordeiies lion ido-Qcrecentdndose^y su 
man ya mds de 70 personas, treinta de los cuales son funciona- 
rios de carrera,agrupadas en la Seccicn de Colusiones (Combine 
Branch) del Departamento do Consumidores y Corporaciones (Pepa: 
ment of Consumer and_Corporute Affairs). Dontro de la Secci6n 
funciona la Division de Fusiones y 1 lonopolios (Merger and Mono 
j;•)oly Division), hecho quo por si solo ilustro cl relieve que e: 
Gobiorno reconoce al lenomeno de concentracion empresarial.Di - 
rector y Departamento estan encuadrados, desde una reciente 
reorganizacion, on el Ministerio c!e isuntos Societarios y del 
Consume (anteriormente en el de Justicia).
Las facultadcs del Director son amplias y variadas,si- 
bien la Ley ha cuidado de limiter su ejercicio. Inimera y fun ■ 
domenta^ la aperture de investigacion motu proprio "cuantae v 
•ces tenga razones para creer que se ha infringido o se estd a ■ 
punto de infringir una disposicion dc la parte V" (artic. - 8,pd- 
rrafo b), facultad que se trueca en obligaciôn si es a soliciti 
de sois ciudadonos canadienses con residencio en el pals y vei] 
tiun ahos cumplidos (artic. 7) o a requerimiento del Ministori( 
de Justicia (artic. 8,aportado c). Importa anadir que, a parti] 
de 1952, el Director ha side habilito;do ]nra investigar situocit 
nés monopolisticas o restrictives que no constituyan infraccioi 
y la Ley vigente especifica (artic. 42), que "el Director podr; 
por iniciativa propia, y debcra, por orden del Ministerio o a • 
peticiôn de la Comisiôn, procéder a una encuesta sobre la czis- 
tencia y efectos de condiciones o prdcticas que, en relaciôn C(
cualquier producto susceptible de comercio o trdfico, impli­
que# situaciones de monopolio o rcstricciôn del comercio....", 
Una vez iniciada la encuesta, es facultative del Director sus­
pend erla on cualquier memento, si estima que el asunto no mere 
ce mds trdmite, con la uniea salvedad de que si durante la di- 
ligencia se ha hecho aportaciôn do pruebas a la Comisiôn, ten- 
drd ésta que autorizar por escrito. Reconocido por la Ley como 
asesor del Ministerio de Justicia, el Director informard al Mi 
nistro, quien oonfirmard o revocard libremente el acuerdo de - 
suspension.
Compuesta de très Diiembros nombrados por el Go berna - 
dor "en Oonsejo" para un mandate de diez ahos, con posibilidad 
de reeleccidn, la Comisiôn de Irdcticas Restrictives tiene una 
funciôn acotodas redactor informes basados en las conclusiones 
de encuestas acerca de presuntas infracciones. La Ley prevé,- 
en efecto, que si el Director créé haber descubierto un hecho 
punible, podrd dar traslado de todas las pruebas a la Comisiôn 
notificondo a los presuntos culpablcs. La Comisiôn celebrard - 
vista publica en que deberd oir al Director y a todas las per­
sonas encausadas, y tendrd facultad asimismo para practicar - 
pruebas adicionales, testificales o documentales. Ofdas las - 
portes y reunidos los testimonios, la Comisiôn elovard al Mi - 
nistro sin tardanza un informe (artfc. 19-)> que deberd"exami­
ner las pruebas y la materia, estimor el efecto sobre el inte- 
rés pdblico de los conciertos y prdcticas puestos de manifies- 
to por las pruebas y contener recomendociones sobre la aplica­
ciôn de las medidas previstas por la presents Ley o por otras- 
leyes". No es normal que el informe de la Comisiôn se pronuncie 
en favor ni en contra de la instrucciôii de procodimiento crimi­
nal, ya que esc es cornetido del Fiscal General (Attorney-Gene - 
ral)# pero, en el easo concrete de una fusiôn, si podria reco - 
monder^ por e j emplo, la disoluciôn de la sociedad résultante,o-
la adopoiôn de un interdicto que prohiba la repeticiôn de - 
actes concentradores, o la promulgacion de textes legislati­
ves que remedien la situaciôn creada. El informe carece, er>- 
todo case, de efectos vinculantes y deberd ser publicado en - 
los treinta dias siguientes a su recepcidn por el Ministre - 
(artic, 19, pdrrafo 3), "a mènes que la Comisidn declare par
escrito al Ministre que séria mds favorable al interés piibli
/en el “
00 abstenersG de publicarlo"; case/que serd aquel quien ace_£
te la declaracidn o décida dor conocimiento, en todo o en -
parte, del informe. Hasta 1971, la Comisidn ha confeccionado
cerca de una veintena de informes sobre operaciones fusionis
tas (luego se mencionardn), casi todos de interés por la
abundancia y precision do sus dates. Repitamos que,segdn el-
articulo 42 de la Ley, estd legitimadr, le mismo que el Minis
tro para encargor al Director una encuesta sobre "la existen-
cia y efectos de condiciones o prdcticas que, en relaciôn con
cualquier producto que pueda ser objeto de trdfico o corner -
cio, apunten a situaciones de monopolio o do restricciôn del
comercio.
Ahora bien, como se desprende del articule 15, no es 
neçesario que el Mrector dé traslado a la Comisiôn, ya que - 
puede en cualquier memento de la encuesta remitir todas las - 
actuaciones al Fiscal General (el propio Ministre de Justicia' 
a quien compete personalmente la decisiôn de si precede enjui- 
ciamiento criminal. Si la Comisiôn ha entendido del case y elj 
vado su informe al Ministre, serd éste tambien quien, en su - 
calidad de Fiscal General, decidira si pone la materia en na- 
nos de la jurisdicciôn federal, después de someter el informe 
a dictamen de la asesorfa jurfdica. La competencia en primera 
instancia corresponde a los tribunales fédérales del distrito 
o provine ia donde se cometa la infracciôn o se efoctde la fu­
siôn; la segunda instancia reside en los Tribunales de Âpala-
v j j - u x i  u  ts u a u u  u o u a u u ,  c j u u -l j - U vj VJ_ i u v j u j - o u  u  o  a  pu -ucav^ j- w x x  u x x  u c  —
el Consojo Privaclo, es el Supremo el ôrgano quo resuelve en ul 
tima instancia. El procedimiento consiste normalmente, como se 
ha dicho; en una acusacion penal, mas no siempre ocurre asi,- 
ya que se deja abierta la eventualidad, aunque en termines va 
gos, de que el Fiscal General entable "otros procedimientos - 
previstos por la presents ley" (articulo 15, pdrrafo 2). ^Cud 
les son esos "otros" trdmites? En el supuesto de operaciones- 
concentradoras, puede ser la disoluciôn de lo hecho o un inter 
dicte que prohiba lo que esta a punto de hacerse. También el - 
ôrgano judicial estd habilitado para adopter estas medidas, se 
gdn el articule 31, pdrrafo 2: "Cuando un Tribunal Superior de 
Jurisdicciôn Criminal considéré, con motive de procodimiento - 
entablado por demanda del Fiscal General del Canadd o del Fis­
cal General de 1a provincia (os decir, dc un Estado miembro),- 
a los efectos del presents articulo, que una persona ha cometi 
do, estd a punto de cometer o va, previsiblemente, a cometer - 
una infracciôn especificada en la Parte V, o un acte que tien- 
da a perpetrar osa infracciôn, ...., el Tribunal podrd prohibir 
que se consume la violaciôn o que se cometa o prosiga por osa- 
persona o por otro acto alguno que tienda a su comisiôn,y, - 
cuando la infracciôn consista en fusiôn o monopolio, ordenar - 
a osa persona o a cualquier otra que rcalice los actes o medi­
das necosarias para disolvor la fusiôn o ol mono polio.
La indicada inclusiôn de preceptos interdictalGS,aje- 
nos por su naturaleza al proceso pénal propiamente dicho,ha - 
planteado, muchos ahos antes de la reforma de I960, concrets - 
mente bajo la ley de 1923, una grave cuestiôn de constituciona 
lidad que. en rigor todovia no se ha resuolto ( 247). Efectiva -
( 247) Vease el trabajo citado do D.H. W,HENRY, JÆergers in Ca­
nadd Under the Combines Investigatiôn Act., en Texas In­
ternational Law Forum/ aho 1959, Volumen V, fasciculo 1,pagb.- 
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mente, en ol case Goodyear Tire (248 ), tuvo cl Supremo que pro- 
nunciarse procisamente so^ro la validez del posa je transcrite - 
del articulo 3l(recogido tal cual por la reforma hoy vigente),- 
mejorfdicho sobre la primera parte de él, que habla de actes po 
los que se prohibe en general la continuacion o repoticiôn cel- 
acto ilfcito, sin especificar su naturaleza. La sontencia decre 
t6 que el precepto habia side dictado intra vires, o soa, dentr 
de las competencies marcadas por la Constitucion en materia pe­
nal, pero como el asunto no versaba sobre operaciones fusionis- 
tas, los considerandos no aludlan al supuesto de concentracion. 
Reciontemente, otra sentoncia d ol Supremo (case Regina v.Campbe 
ahos 1964-1966, citado por HENRY, op.cit.,pag. 17)ha vuelto a - 
declarar intra vires la disposicion, pero tbampoco se trataba - 
de una amalgama, sino de la imposicion de precios de venta.La- 
reforma de 1960 no nltero, en roalidad, la situaciôn. Como apün 
ta HENRY (op.cit., pdg. l8), bien oalificado por su condiciôn - 
de Director de Investigacion y Encuestas, "la validez de la di_s 
posiciôn interdictal (injunctive provision) del articule 31,que 
légitima a un tribunal^ medie o no persocucion y condena, para - 
disolvor una fusion o un monopolio^ ha sido especificamentc- dejj 
da en el aire por el Tribunal Supremo del Canadô".
Amén de los rasgos bdsicos del regimen, convieno expo-
ner una breve comparacion con los sistemas norteamericano y ja-
ponés. Del primoro se distingue el canadienso en que la defimi-
/la
ciôn transcrite de fusiôn ilicita es môs amplia que/dol articul< 
âéptimo'del texte Clayton, por cuanto incluye expresamento no - 
sôlo las concentraciones horizontales, sino ademôs, las vertic£ 
les y las conglomeradas, como hemos dicho. Por otra parte, Is -
(248) Réf. Regina v. Goodyear Tire and Rubber Ce. of Canada ltd 
(1954T. 4"T)TL":Tr' "61. "CTi'V p8f'CT.W.HMÏÏY/ op\’^ ^^
individuos como de sociodades o compaiiias, mi entras que la de- 
V/ashington sôlo emplea la palabra "corporaciôn", omitiendo asi^  
al monos en toorfa, el supuesto de que una persona ffsica ad - 
quiera partioipaciôn sustancial en sociedades oompetidoras en­
tre si, si bien es verdad que la goneralidad de los términos - 
de la Èey Sherman en sus articules primero y segundo cubre esta 
aparente laguna. Ademôs, se establece como criterio de ilega - 
lidad la reducciôn, o probabilidad de restricciôn, de la compe 
tencia "en detrimento o en contra del pdblico", siendo asl que 
la ley Ciayton especifica, por un lado, "reducciôn sustancial", 
mi entras que por otro prescinds de todo referencia a perjuicios 
del pdblico. Ciortamente la diferencia es de mera terminologie, 
pues la jurisprudoncia estadounidenso ha interpretado que recor 
tar la competencia es nocive al interôs general, y en cuanto a- 
la"reducciôn" de que habla la Ley de Colusiones, estô claro que 
tiene que ser grave y flagrante. Respecte al Japôn, las disoro- 
pancias son manifiostas; Canadd no ha establecido ni piensa in- 
troducir, que sepamos, el sistema de pre-notificaciôn de opera- 
ciones concentradoras, ni ha pensado on poner limites a las par 
ticipaciones accionarias de sociedades financieras en empresas- 
industriales, ni se ha ocupado del tema de los conexiones direc 
torialos. Ahora bien, la disparidad esencial entre el Dominio, 
por una parte, y los Estados Unidos y el Japôn, por otrsy se con 
creta en que ol ordenamicnto de aquél continua centra do en una- 
visiôn estrictamente penal de las operaciones concentradoras in 
dessables, mientras que el de los Estados Unidos ha evoluciona- 
do desde lo concepciôn criminalists de la Ley Sherman a la con­
sid eraciôn técnica, objetiva, hasta cierto punto noutra, de la- 
Ley Clay ton, que toma como centro de referencia el Ôrden pdbli­
co econômico, y el sistema nipôn se ha inspirado ob initio on- 
principios anôlogos.
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con qué efectos, el sistema.
3.- La jurisprudencia canadiense de fusiones.
Con los antecedentes expueston r habida cuenta,espe - 
oiajmente, de la falta de flexibilidad de un ordenamicnto penc 
lista que trata la fusion al mismo nivel que un acuerdo de fi­
jaciôn de precios o de reparto de mcrcado o una prdctica des - 
leal, no cabfa esperar mayor fruto, aparté de que, obligado o£ 
apuntarlo, el problème econômico del Canadd no radica en Is e\ 
tuai concentraciôn de sus grandes empresas, sino mds bien en 1 
partioipaciôn, por un lado indispensable, por otro abrumadora, 
de los colosos estadounidenses, y tambien britdnicos, poligro 
que ha movido en los dltimos ahos al Gabinete de Ottawa a rode 
operaciones de adquisiciôn total o parcial de firma s nacionalc 
por establecimientos extra njeros o a ordenar que la ma triz es- 
tadounidense rodujera su partioipaciôn en la filial a un por - 
centaje minoritarie, como en el caso del Mercantile Bank oï Ca 
nadd (249)* Por otra porte, la gran industrie del Canadd hc ne 
cido 3^a concentrada,es decir, en forma de una empresa gigante, 
dos o très a lo sumo, y asf apreciamcs, en el caso del alunini 
que la potentfsima ALCAN, filial, por cicrto, de ALCOA, donina 
el mercado nacional (y parte del mundial) por razonos histôri 
cas, décisives y poco menos que inevitables. Considerando este 
factores, aventurâmes en los pdrrafos siguientes un resumen de 
la aplicaciôn forense del dcrecho federal, no sin seualar, si 
gui endo a D.H.W.HENRY, que la "jurisprudencia canadienso en el
(S49) En 1963 el "!^irs-ji ÿfational City ^ank, de ftueva'^ork,cantr 
lado por la fa milia Rockefeller, cïïmprô a intereses bol a 
deses el pequeho Mercantile Bank. Sin embargo, en 1967 el Gp 
bierno de Ottawa, que acababa de hacer oprobar una ley bancari 
por la que se vedaba toda partioipaciôn accionaria de mds del 
25^ Uo capital fordneo en los bancos canadienses, quiso obliga 
al establecimiento neoyorquino a vender el 75^ de las acciones 
del Mercantile a personas de nacionalidad canadiense, y por fi 
se llegÔ a un acuerdo por el que la parte norteamoricana se ce 
prometia a ir vend i end o ose 75/^  en el plazo de cinco ahos.
u u r u u i i u  u ü  x u u x u i i ü s  e w  T i u i i  u x w p u i ' ü u  c u i a u  x ü ü u  o x a x u c  o u x ' x u  —
(op.cit., pdg. 18)
3) A nivel judicial.
Hosta ahora solo se han ventilado dos cases ante los - 
Trihunggas , entranhos antes de la reforma de I960, de tal forma- 
que on el terreno procesal el texte vigente del articule 33 estd 
oun "sin estrenar". Fueron - Beer (250 ) y Western Sugar (251 ),y 
cmbos se resolvieron a favor de los encausodos. Expongdmoslos con 
detalle y separadamente.
En el pleito Beer, cuya protagoniste era la mayor, cerye 
ceria del pals, se reprochaha a la acusado la adquisiciôn,por - 
compra y otros procedimientos, de partioipaciones do impprtancia 
diverse en otras 37 sociedades dodicadas o la fabricaciôn,trans­
porte, comercio y distribuciôn de ccrvoza, tdctica que o todas - 
luces era susceptible, segun el Fiscal, de "operar en dotrimen- 
to de los intereses del publico", tanto mds cuanto que, gracias 
a estas adquisiciones, parcialcs una s, totales otras, Canadian- 
Brev/eries habla Ilega do a poseer el 60,9/^  del mercado de venta- 
de cerveza en Ontario y cl 48F en el con junte, del Canadd. El - 
perjuicio del publico consistla, concretamente, segun el pliogo 
de cargos, en que lo acusada:
1) habla llevado a cabo un "plan preconcebido" para la adquisi-, 
ciôn, cierre5 venta o desmantelanicnto de gràn numéro de cerve- 
cerlas;
2) habla conculcodo el derecho del publico a que prosiguiera la 
situaciôn de libi^ e competencia;
3) reducla la competencia a prdcticas de Indolo publicitaria y 
"promocional" que incremontaban los costes;
4) concertaba, asimismo acuerdos o arroglos con sus rivales en -
cuanto a precios, cupos de venta y prdcticas comerciales;
C^^OJ Kegiha' v. Canadian ^ ew'eries Lt'â .T1960 ) ÛntariQ 601; 53- 
Ùan.'Crim.' 1,12'ô Canadian Criminal Cases Annuary 133.
(251) Regina v. British 'Columbia Sugar Refining Co.htd.(I960).
TTiïado, i^'aî que oT anterior, por D'/Ë.WVREMRY, op.cit., 
pdgs. 18 y sigs.
5) utilizaba el peeler obtenido por esas opcracionos c one entra- 
doras para die tar virtualinente la poll tic a de precios y otrcB- 
prdcticas do la ind us tria cervecera e influir en las condicior 
de funcionamiento del sector y en la distribuciôn de cerveza;
6) disminula la variedad de marcas y recortaba el margen do - 
olecciôn del consumidor;
7) imponla altos precios de venta ;
8) usaba nombres de marcas que causaban confusiôn con denomina 
ciones de artlculos locales;
9) levantaba barreras a la entrada de competidores nuevos en - 
la Industrie cervecera.
Los considerandos puntualizaban que la cargo de la - 
prueba incunbla a la Corona, es decir, al Fiscal, y que esa - 
carga se cxtcndla a "todo extreme que biciesc falta comprobar- 
para fundar la acusaciôn". Y a rcnglôn seguido: "En caso de - 
que la culpobilidad del acusado dependa do la prueba circunstc 
cial, las circunstancias deberdn ser, por encima de toda dud: 
razonable, congruentes a la culpobilidad del acusado e incon - 
gruentes, ruera de toda duda razonable, a cualquier otra con - 
clusiôn racional". Estas frases refiejaban la actitud del Juez 
de Ontario : adoptar una interpretaciôn lo mds estricta posibLe 
de la nociôn de ilicitud, segun aclaraba el pdrrafo siguientas 
"Cuando en la interpretaciôn de una ley penal, baya dos inter- 
pretacionos razonables posiblos, una mds favorable al acusadD- 
que la otro, se deberd adoptar la mds favorable al reo".
Como las adquisiciones en si no planteaban dificultad 
alguna de prueba, el juez fijô su atonciôn en si efectivamonee 
habla perjuicio o probabilidad de perjuicio publico, y concre- 
tamehte on dos. "elemëntos-importahes"s la parte del mercado q.u 
abastecla la empreca encausada, y la aexis tencia de régla ment os 
administratives en el Estado de Ontario, a cargo de la Junta
provincial do Control do Bebidas. Rospocto al primer punto,el 
juez aprecio quo la partioipaciôn de Canadian Breweries habia 
pasado del 11,2^ en 1931 al citado 60,9/^ on 1958, progreso que, 
si bien so debia en gran parte a numerosas operaciones absorben 
tes, tambien respondia a "una politico agresivo de ventes".En - 
las domds provincias los pore enta j es flue tua ban de 51,8fo on jQue 
bee a niveles inferiores, proporciones que, segun el Juez, no - 
constituian grado bastanto do concentraciôn o dominie del merca 
do para demostrar "perjuicio del publico". Por otra parte, sub- 
sistia notoria tension competitive en ol mercado, con una sola- 
Gxcepciôns los precios do venta, aspocto que llevaba al segundo 
punto,es decir, a la cuestiôn del regimen administrative de la- 
venta de cerveza. La primera observaciôn era que "en todas las- 
provincias del Canada la vonta dc cerveza estd bajo control di- 
recto del Gobiorno", y que, si la medida de este control vario­
la de provincia en provincia, todo larlamcnto provincial habia- 
adoptado por Loy medidas concretas dc intervonciôn en el merca­
do, con lo que mal cobra competencia entre las firmes, por mu - 
cho que rivalizaran. A  propôsito de esta imposibllidad de émula 
ciôn on precios de venta, aventurais el Juez una sugestiva con- 
paraciôn entre la Ley Clayton y cl texte canadiense, cifrondo la 
diferencia en que la Ley de Colusiones requerra "mds alld do - 
toda duda razonable" que la fusiôn de corporaciones competido - 
ras iba probablemento a "poner d entre del poder de la cone on - 
traciôn el extinguir la çompotcnciacen precios mediante un con­
trol monopolrstico", mientras que la Loy Clayton no sentaba cri 
terio tan estricto.
El considerando final resumra en los termines siguien 
tes : "Cuando un Parlemente Provincial(Provincial Logisla ture)ha 
conferido a una Comisiôn o Junta la facultad de regular una in­
dustrie y fijar los precios, y se ha ejcrcitado esa facultad,ol 
Tribunal debe presumir que se ha ejcrcido conforme al interés -
publico. En estes cases, para quo una acusacion prospéré al - 
amparo de la Ley de Colusion en relaciôn cor una colusiôn,creo 
que bay que demostrar que la colusiôn ha funcionado, o es sus­
ceptible de funcionar, de tal modo que obstaculice o imposibL- 
lite al ôrgano provincial en la tarea de ejercer con eficacin- 
sus poderee de protecciônal interes general. Si las pruebas - 
revelan que en virtud de una fusiôn cl acusado logra un monopo 
lio sustancial en el mercado, quoda a ni juicio dispensais li 
carga de la prueba". En otras palabras, habla que demostrar Lo 
efectos reoies o prcsumibles de la concentraciôn sobre ol inbe 
rôs publico, a mènes que a consecucncia del acto la compahia 
absorbente o, en su caso, la nueva entidad, goaara de un momp 
lio Virtual. Ahora bien, seguia una salvedad significativo:"?u 
den, sin embargo, existir zonas do compotoncia en el mercado 
que no sean afcctadas por el ejercicio de podores conferidos a 
ôrgano provincial... En este caso las unicap zonas de competjn 
cia que, pudiondo rondir algun provecho al consumidor, quedai 
a nenudo bbiertas al acusado y a sus competidoros, son las qie 
consisten en la calidad, el gusto, los servicios y el envasai o 
Las pruebas revelan que on estas ôroas limitadas la compotemi 
entre la oncartada y otras (firnas) del sector no conoce freio 
Pinalmente, se formulaban dos preguntas: g ha quedado probado 
por encima de toda duda racional que la fusiôn diera al acusa
do la facultad de desarrollar sus actividades sin competencia
/ S© ^0 sustancialmente sin competencia?, a lo que/respondia rotunda 
mentes "No", y <i,se ha probado sin lugar a duda racional que La 
fusiôn confiriera al acusado,el poder de contrôler el mercado 
de tal manera que la autoridad provincial no pueda, en el ejer 
cicio de su misiôn de fijar precios, protéger el interés publi 
co?, para nuevamente contester "no". El Juez declaraba que,por 
lo tanto, Canadian Breweries no habia dolinquido.
Jjo scntoncio neer (jase inîiuyo ciecisivanente en la - 
que (agosto de I960) recayo en el caso Western Sugar, y por- 
otra parte ofrece, segun oxprosivas palabras de D.H.HENRY(op.- 
oit., pdg. 22)y "algo de la esenoia. .ciel enfoquo judicial cana - 
diense de las fusiones y denuestra por que el caso Von*s Gro­
cery nunca habria podido registrarse en Canada bajo la ley vi­
gente". Estudienos el litigio Western Sugar.
Dieto la sentoncia ol Tribunal de Manitoba, con notivo 
del enjuicianionto criminal de la sociedad British Columbia - 
Sugar Refining Co.Ltd. que participé entre 1954 y 1959, junte 
o la firma B.C. Sugar Refinery Ltd., en la formacion o funcio­
namiento de una colusiôn que consistia en adquirir el negocio- 
do Manitoba Sugar Company Ltd, im% entante refineria azucarera, 
igual que las compradoras. Tambinn decla ol pliego de acusa 
ciôn que las dos primeras habian formado una colusiôn monopo - 
listico con Canadian Sugar Factories Ltd.,1a propia Manitoba - 
Sugar Company Ltd,la B.C. Refining Sugar de Alberta y su homô- 
nioa de Saskatchewan, para contrôler el refino y venta de azu- 
car en Columbia Britanica, Alberta, Saskatchewan y parte de Ma 
nitoba, lo que, al monos parcialmontc, habian ccnsoguido.Segun 
los antécédentes, la British Columbia Sugar Refining Co.Ltd.,- 
habla adquirido en 1931, y todavia conservaba al cicn por cion 
las acciones de la cltada Canadian Sugar Factories Ltd., de - 
Alberta, y en 1934 habla fundado dos filiales, tambien al cicn 
por cion, con su propio nombre y asimismo citadas: B.C. Sugar- 
Refining Co. Ltd., de Alberta, y B.C. Sugar Refining Co.Ltd. - 
de Sastkatchewan. En abril de 1955 la ma tri z adquiriô 13,200 - 
acciones del capital ordinario de Manitoba Sugar Company Limi­
ted , iguolmente mencionada, y fu6 aumcntando su participaciôn- 
hasta que a fines del ejercicio siguiento dctentaba todo ol ca 
pital monos 54 tltulos. En cuanto a B.C. Sugar Refinery Limited, 
era una holding , que en ol memento do la acusaciôn posela el -
99,6^ del capital de British Columbia Refining Sugar.
El argumente capital dc la acusacion so cohla a las- 
empresas quo tenian el monopolio azucarero en el Geste de Ca­
nadd antes de la concentracion, al monos hasta una. linea divi 
soria que corria per la provincia do Saskatchewan; quo la ad- 
quisicion de Manitoba Co. les conferic el monopolio del négo­
cié desde esa linea hasta la cabecera do los logos o la fron- 
tera oriental do Manitoba; quo do este modo la entidad résul­
tante obtenia ol control de todas las refineries situadas al- 
oestc de Ontario, lo cual dabo a los encausados el ejercicio- 
de un monopolio complete en todo el Canada Occidental.Conside 
rando quo antes de las operaciones incrininadas las firnas m  
juiciadas eran las unices rufinadoras do azucar en Columbia - 
Britdnica y Alberta, y que nunca sc habia rofinado azucar en- 
Saskatchewan y que Manitoba Co.era la unica refineria en la - 
provincia de su nombre, la concentracion ahadia un monopolio- 
a otro monopolio, segun la acusacion.
Por su parte, inspirandoso en la sentoncia del caso-
Boer, el juez apuntaboï "No puedo aceptar el argumente de que
es adnisible la prueba de la intension para demostrar que la-
fusion, aunque no haya opcrado en detrimento o en contra del-
interos publico...., va probablomente a surtir ose efecto"...
/que '
"y dobo hacer constar aquy on mi opinion la Corona tiene que- 
probar en este caso no solo que como consecucncia de la fusiSn 
61 acusado adquiriô ""'el p o d e r a  que se refieron los casos- 
sentonciados con orreglo al articulo 411 (498) del Côdigo Pé­
nal; tiene que probar tambien bénéficiés o precios oxcesivos- 
y exorbitantes, y ho fracasado en su intente de denunciar pie 
cios exorbitantes.- La Corona dobo probar tambien el virtual- 
soioco do la competencia, y no loba hecho...". Iras analizar- 
con detalle el funcionamiento de la industrie azucarera on di­
verses niveles, 11ego el juez a la conclusion de que, si biei-
la compania résultante era eiectivonente la unica reiinadora- 
en ol Canadd Occidental, ténia que afrontar la competencia de- 
las refinorias orientales, que seguian ofreciendo azucar en la 
zona mediante circulares de precios. A los alegotos de que la- 
compctoncia entre los acusados y las refinorias del Este ostaba 
limitada por ,un pcto de respecte mutuo de zonas de influoncia,- 
el Juez respondia que, do existir, esos acuerdos "colaterales" 
(es decir, adicionales) no eran consecucncia de 1a fusiôn y no 
contaban, por lo tanto, a la bora de aquilatar si la oporaciôn 
perjudicaba al publico, con lo cual el juez siguiô ficimente - 
el razonamiento de la sontencia Beer a propôsito de los acuer­
dos "colatorales" concertados por Canadian Breweries.
Resumiendo, decia la sentoncia: "Ba prueba...aportada 
no me hc convencido de que la fusiôn funcione o pueda funcionar 
eliminando la competencia en la zona que se especifica. Tengo- 
la convicciôn de que sionpre existiô competencia y de que si - 
gue hübiôndola, incluse en la zona r^ducida de los rofinado - 
res del Esto o d e  algunos de elles.... y los refinadoros orien 
taies pueden on cualquier memento incromcntar su competencia - 
en el "terreno disputado".... Es deber del Tribunal, cuando se 
trata de cargos de competencia indebida, decir cuôndo'"se ha - 
pasado la raya"". La Corona noie ha convencido mas alla de toda 
duda rqzonable,""de que la fusiôn de referencia destruyera ni- 
siquiera limitera la competencia, aun en la zona detcrminada.- 
Si tuvo algun efecto sobre la competencia en aquélla zona,di - 
rfa que no fue ""sustancial"" o ""indobido"" y que no se tras- 
pasô la ""raya"". El Juez absolvia, pues, a los acusados y,co­
mo en el caso Beer, tampoco apelô al ministerio -fiscal.
El estudio de entrambas rcsoluciones révéla que los - 
tribunales conceden peso decisive a los reglamentos provincia­
les como causa de exculpaciôn; ha bastado que los acusados in- 
vocaran la existencia de disposicionos oficiales sobre precios
para que el juez resolviera on favor de ollos, sin dar apenaa- 
inportanoia a los porcentajos de concentraciôn,por altos que - 
fueran, y si que lo eran. Personalmente croemos que este ploi- 
teamiento .es del todo errôneo por dos razonos elementales: nl- 
por ostar un mercado sometido a rcglauuntaciôn de precios, d] 
lidad 0 de distribuciôn, se élimina por complete ol peligro le 
. restricciôn de la competencia aparejado a una concentraciôn 3e 
envergadura, pues la estructura creada por une fusiôn es mÔ3 
solida y duradeia. y tiene mas probabilidad os de permanencia 
que un regimen do regulaciôn administrativa,facilmente derogib 
por décrété en cualquier memento. No nos parece juicioso que - 
se autorise una integraciôn do empresas principales y podoro - 
sas simplemente porque, de todos modes, los precios ya estôn - 
fi jades por cl Gobi orne y no hoy peligro de que la empresa ii- 
.. tegrada imponga unilateralmonte las tarifas.
Sohala, por otra parte,- D.K.W.HENRY(op.cit.,pag.25) - 
que los jueces de ambos litigios se basaron on el llamdo "cri­
terio del monopolio virtual o d e  la extinciôn virtual de la - 
competencia", utilizada hasta enfonces ver los Tribunales muj- 
a menudo en los casos de colusiôn propiamente dicha, y que, 
gûn su nombre ind ica, exige la denostraciôn palmaria de que les 
acusados han llegado casi al monopolio o d e  que les ha faltaco 
. muy poco para suprimir la tension competitive, Ahora bien,coma 
apunta el propio HENRY, (ibidem) este critéfio "no ha sido uni- 
versalmente acogido", antes bien, ha sido desestimado en rocio] 
tes sentencias sobre presuntos conveiiios colusorios.
La impresiôn definitive que se obtiens os, como apurt? 
la OCDE en su estudio sobre "El poderio econômico y la ley"(p^ 
91-92 del texte francos), que "los tribunales tienden a inteip] 
tar con angostura el c one opte do fusiôn dado por el articulo 2'- 
apartado ej_ de la Ley de Investigacion y Colusiones, lo cual ■ 
puede explicarse en parte por el cardcter penal del procedimiei
y do las sacionos previstas"(subrayamos nosotros). Por eso,aha- 
de el estudio, se ho pernitido el Director de Investigaciones,- 
en contactes oficiosos con empresas que pretondian integra:*so,- 
indicar que la ley necosita aclarocicn en este punto, bien por- 
el mismo legislador, bien por el Tribunal Supremo.
b) A nivel del Director do Investigacion.
Dos casos rocicntos ilustran la actitud adoptado por - 
este organe gubernativo: el asunto Electric Signs (252 ) y cl de 
distribuciôn de productes alimenticios (253 )°En aquél, la fusiôn 
de dos fabricantes de rôtulos luminosos eléctricos suscitô la - 
creaciôn de una empresa que acaparaba mas del 50ÿo de las ventas- 
nacionales, pero el Director juzgô que era relativamente facil - 
el acceso al mercado; que diverses firmes de tomaho medio prac - 
ticaban recortes de procio con bastante repercusiôn, hasta ol - 
punto de que una de elles habia logrado duplicar en poco tiompo 
sus ventas, y en fin, que no parecia que la "empresa absorban­
te hubiera utilizado su posiciôn dominante de modo perjudicial 
para los anunciantcs o los fabricantes de rôtulos, competidoros 
suyos". En el segundo caso, una scrie de fusiones habia abocado 
a la formaciôn dc una sociedad que represontaba a-proximad amont o 
la mitad d c las ventes al por mayor y al per mener, mientras - 
que el reste se repartie entre cierto numéro de firmes relative 
mente poco importantes, y se comprobô que ol control que la gran 
compoiiia ejercia ye sobre los puntos mayoristas o minoristas di- 
ficultaba el acceso de nuevos mayoristas, y disuadia a los mi - 
noristas de lanzar una campaha de competencia en precios por mie 
do a represalias, Sin embargo, en cl memento de estudiar la posi­
bilidad do pedir a los Tribunales un interdicto que prohibiese a- 
la casa dominante toda nueva adquisiciôn en el sector, el Direc -
tor èonaluyô que no existia "ninguna prueba significative de quo-
(25^ y Informe al Comité de Yracticas Restrictivas de la OCDE re- 
, . ferente al ejercicio que finalizô el 31 de marzo de 1966,- 
pags. 19 y 21.
(253 ) Informe de la delegaciôn canadiense correspondiente al ejer 
cicio que finalizô el 31 de marzo de 1967, pôg. 37»
lo GinpresQ tuviese comportaLiionto nonopolistico y de que fuesi- 
.0 procéder o nuevos adquisiciones", y puso fin con esto a la - 
investigacion.
c ) Conclusion.
Igual que en el caso del Japon,es bastanto elevodo 
cho mas alto desde luego que en los Estados Unidos, el nivel q- 
partir del cual se estima que la competencia puede quedar susja 
cialmente mormada y se exigen tambien pruebas detalladas de au 
diverse indole. La situaciôn actual no induce precisamente al c 
timismo, ya que, como recuerda con insistcncia L.H.W.HENRY(op.- 
cit., pag. 27), "mientras persista el criterio del monopolio - 
virtual en materia de fusiones, el articule sobre fusiones que- 
do privado de effcabia como aedida practice. Estô claro que no - 
bay posibilidad de usarle para detenor el monopolio en sus c o - 
miens08; sôlo se le podrfa invocar en las fasos finales de moio 
polizaciôn cuando ya la concentraciôn ha avanzado mucho mas all 
del grade en que la competencia sigue sicndo fuerza efectiva, - 
Roalmente, si el Parlamento quiso que el monopolio virtual fus- 
ra criteria de ilegalidad para las fusiones, es dificil compr^n 
der porque no lo dije asi en palabras lianas o, alternativamei- 
•te, porque creyô neçesario dictar prohibiciôn alguna contra La 
fusiones cuando al mismo tiempo ha vedado la formaciôn de monap 
lios susceptibles de operar en perjuicio del publico". A nuesbr 
juicio, la frase capital os la que se reliere a la imposibiliüa 
de contener al monopolio en sus comienzos, a todas luces toma3a 
de la sentencia del Supremo ôe los Estados Unidos sobre el caso
,E.I. Dupont de Nemours (1957), corne se recordarô.
'4*- La administraoiôn ordinaria de la Ley y sus resultados,
Lo anterior représenta la parte minima de los esfuerzo 
y desvelos del Gobierno Federal por poner en marcha, mal que - 
bien, una politico de estructuras empresariales. Séria, pues,in 
juste cerror el capitule del Canada con el balance, meridianaac
te deficitario. SGgun vinos, do la jurisprudoncia en su acepciôn 
estricta, os decir, cono acervo de rosoluciones dictadas on ca­
ses Iftigiosos. La verdad es que se esta fornando otra jurispru 
cencia, en sentido lato, al socaire del trabajo cotidiano del - 
Director de Investigacion y de los informes de la Comisiôn de - 
Prdcticas Restrictives, mucho mds abundantes, como veremos, que 
el numéro de cases expuestos en el epigrafe anterior.El papel -
; i
del Director es,con mucho, el mds digne dc explanaciôn, y en - 
pos suyo el de la Comisiôn.
Actualmente la Divisiôn de Fusiones y Monopolies cumple 
su cometido por cuatro vlase encuestas oficiales del Director - 
de Invostigaciôn; programs de asesoramiento y consulta del Di ~ 
rector con las empresas; servicio de un registre de fusiones - 
y encuesta general sobre las fusiones acaecidas on la postguerra, 
o sca, a partir de 1945.
a) Investigaciones individuales.
En cuanto a las encuestas la ley impone, como es lôgi- 
CO/riguroso secrete durante su desarrollo , y no es posiblo, por 
lo tanto, divulgar el nombre de las companies o firmes sujetas 
a invostigaciôn. Sin embargo, los informes anuales del Director 
suelen indicar el volumen total de esta labor. Asi, el informe- 
correspondiente al ejercicio do 1^  de abril de 1967-31 de marzo 
de 1968, decla que estaban 9 encuestas pendicntes y en gestaciôn 
investigaciones previas. Ahora bien icual es, si es que lo hay,- 
el criteria de selecciôn dc los casos invcstigados? Oficialmente, 
formalmente, no existen, o no se conocen al menas, réglas orien- 
taidoras del tipo de las "guidelines"del Departamento de Justicia 
estadounidenso, pero os évidente que el Director se a tiens,en - 
primer tormino, a la dimensiôn relative de la oporaciôn, es de­
cir, ol porcentaj e que suponen las empresas protagonistes en el
mercado nacional o on algun'mercado provincial. Una vez oscogido
. .
un'caso doterninado para analisis, la Division de Fusiones y Mo-
nopolios considéra, por lo nenos, doce pantos, que son los - 
\  siguientes (254).
1) iSe trata do un produc to bien definido que carezca do sus- 
titutos innodiatos?
2) pruebas de quo la fusion afoctard a un nercado impor­
tante, ora todo el pais, ora alguna do sus provincias, siompr 
quo sea susceptible de descripcion inequlvoca?
3) A falta do competencia entre oferentes nacionales, ihay - 
pruebas que,-on forma de arancoles aduaneros elevados o do da­
les estadisticos, demuestren quo unicamente una pequeha por -
..cion del mercado es abastecido por importaniones y que,por - 
consiguiente, no cabe contar con los oferentes extranjeros pa 
ra protéger al publico?,
4)6Existe o no una reglamentacion administrativa intense on e
sector?
5) iHay pruebas do que los Indices de concentracion son altos 
o do que es sensible la diferencia de dimension entre la firm 
adquirente y sus rivales?
6) îHay pruebas de que las barreras a la entrada en el sector 
. son elevadas o de que van a subir por la fusion o de que no s
han rogistrado ingresos en ose mercado por un porido de cierti
duraciôn?
7) iCabe comprobar que la competencia subsis-tente serd proba • 
blemonte, ineficaz?
8) pTiene la firma adquirente un historial de crocimiento por 
medio de fusiones o de actes de coacciôn o de repacidad o de - 
conducts anti-competitiva en algun otro aspecto?
9) iSe ha demostrado o no intension do reducir la competencia- 
o de dominer la industrie?
(254 Cfr. D.H.W.HENRY, op.cit., pdgs. 26-27, y pagina 93, not; 
1, de "La puissance économique et la loi", OCDE»PARIS -
—  —
10) <i,Hay probabilidad de quo si sc llova a efecto la cone on - 
traciôn, se cerrard un nercado importante o una fuente do su- 
ministro para firmas no rolacionadas con la sociedad adquirente?
11) iHasta que punto hay pruebas do una posibilidad real do in- 
cremontar el rendimionto industrial mediante las economies de- 
escala résultantes de la oporaciôn o la transierencia de acti­
ves de nanos incapaces de una direcciôn compétente?
1,2) îHay pruebas de perjuicio al publico, por e.jemplo, bénéfi­
cies excesivos o aumentos de precios como ccnsecuencia proba - 
ble de la fusiôn?
■El cuestionario es bastante amplio, y révéla en la au­
toridad canadiense preocupaciones que no suele considérer su - 
homôloga de los Estados Unidos, ]>or ejemplo, la presunta mejora 
d ol rondimiento y la oficacia de la empresa. Dc todos modes, - 
el criterio fundamental no es otro que el efecto prévisible - 
en la competencia. Desde luego, no se aplica la nociôn de me - 
nopolio virtual, pero si se hace una estimaciôn de si la com - 
petencia ha sido desvirtuada hasta cl extreme de que se pueda- 
argumentar solventemente ante un Tribunal que "se ha traspucàto 
la raya" con lesiôn notoria para el interés publico. Bien es - 
verdad que, on el estado actual del ordenamicnto, la Administra 
ciôn se hace muy pocas ilusiones, pues tome fundadamente que - 
les Tribunales dejen pasar toda amalgama que no provoque un gr_a 
do chocanto de concentraciôn en el mercado.
Como ya dijimos, puede suceder, y suc ode a menudo, que 
el Director comunique su encuesta a la Comisiôn, la cual, des­
pués de oir o las partes, eleva informe al Ministre sobre los- 
efectos probables dc caracter general, Normalmente, la Comisiôn 
aplica un anôlisis econômico mas elaborado que los Tribunales- 
ha declarado nocivas o peligrosas doterminadas operaciones y- 
hasta el momenta, ha evacuado una veintena de informes, entre-
los que figuran sendos estuclios de los litigios Beer y Wes - 
tern Sugar (255). Citemos los do fabricaciôn, distribuciôn j 
venta de harinos y otros productos do Liolturaciôn de granos- 
(1948); fabricaciôn, distribuciôn y venta de cerillas(1949)- 
que contribuyô a la sentoncia condonatoria dictada cinco ah)S 
nas tarde contra Eddy Match Co. por diverses prôcticas obus_- 
vas y monopolisticas; la manufactura, distribuciôn y venta d o 
levadura(1958) ; el sector ôxido de cinc (1958); la fabrica - 
ciôn, distribuciôn y venta de municiones (1959); los periôd:- 
COS de Vancouver y demôs puntos do la Columbia Britanica; la- 
industrià de conservas carnicas y la adquisiciôn de Wilsil Li 
mited and Calgary Packers Limited per la Canada Packers Limi­
ted (1961); la adquisiciôn de los acciones ordinarias de Hei- 
dershot Paper Products Ltd. por la Canadian International Corn 
pany (1962); la venta de propane en Columbia Britanica (I960 
el sector fosfatos, otros productos qulmicos fosforosos y cio 
rato de sodio (1966) y el de la producôiôn, fabricaciôn,sum: 
nistro y venta de tubôs y guornicioncs dc hierro fundido en 
las provincias de las Braderas y en Columbia Britanica (196'’)
b) El asesoramiento a las empresas: politico de "puerta abier 
Las fuentes oficiales suelen hablar de "compliance ■ 
program',' es decir, "programs de sumisiôn voluntaria ", porque e; 
resumidas cucntas consiste en que los hombres de négociés, so­
bre -todo las empresas de envergadura, consulter de modo amica­
ble y extra-oficial al Director de Invostigaciôn sobre posilli 
escollos juridicos de sus proyectos fusionistas y se sometoi- 
a sus indicaciones,aunque no sean vinculantes. El proposito - 
del "programs" es asistir a los medios industriales e infornai 
'les, y el publico usa de la oportunidnd que se le brinda.Câca- 
proyecto de concentraciôn es discutido desde lo perspectiva d<
(255) Ver lista en ol apendice del citado trabajo de HENRY.
derecho de colusiones y, después de hoberse informado de to - 
dos los hechoS; el Director nanifiesta, por escrito o de otro- 
modo, si, en el supuesto de consunarse la operaciôn, se consi- 
deraria obligado a incoar un procedimiento de encuesta en re - 
gla. Huelga decir que la opinion del Director influirô en ol - 
acuerdo que adopten las empresas solicitantes. Se ha generali- 
zado la costumbre de resenar en el informe anual del Director 
lo esencial de las consultas planteodas on relaciôn a proyec­
tos do fusiôn, con el fin de que los hechos y los acuerdos re- 
caldos sirvan de -orientaciôn o referencia al publico.Por razo- 
• nos évidentes, las menciones no son nominatives, sino que se - 
habla de las firmas A,B y G, on riguroso anonimato.
c) El registre de fusiones.
Desde I960 manticne la Socciôn de Colusiones (Combi - 
nos Branch), como instrumente basico de observaciôn permanente 
del campe econômico nacional, un registre minucioso en que se- 
procura refiejar todas las fusiones do la industrie canadiense. 
El registre es amplio, ya que abarca: las fusiones y absorcio­
nes societarias; los casos de adquisiciôn por una compahia de­
là mayorfa o de la totalidad dc las acciones de otro, incluso- 
las adquisiciones de paquotes lainoritories cuando por cuales - 
quiera motives se considéré que la adquirente tendrd poder de- 
.control efectivo; los adquisiciones de un conjunte de activos- 
o de una divisiôn fabril de otra firma, cuando se considéré - 
que esos actives o esa divisiôn podrfon sostener una firma ca- 
paz do funcionar con indopcndencia; adquisiciones de una compta 
nia o grupo de compahias canadiense por uns firma extronjera a 
consecuencia de las cuales pueda bascular de manos canadienses 
a manos extronjeras el poder de control; y, fusiones y absor - 
ciones, fuora del Canadd, de compahios sin vinculociôn ante* - 
rior entre si, siempre que operen en Canadd y que el hecho su- 
pongo una fusiôn indirecte dentre del mercado canadiense.
No hay disposicion legal que ohligue a las empresas a 
registrar las operaciones do concentracion, por lo quo subsis­
te la posibilidad de que algunas oscapen a la a tendon de las- 
autoridados. Sin embargo, estd probado. .que en los ultimos ahos 
solo un modesto porcentajc do amalgamas han dejado de inscriblr 
se oportunamente, es decir, cuando se llovaron a cfocto.Lo mds— 
sugostivo de este registre es que, a ma s de brindar valiosa il— 
formaciôn a les miombres de la Divisiôn de Fusiones y Monopo — 
lios,,se ha convertido en libre de consulta por el publico.
d) Una originalidad canadiense: el arancol de Aduanas como arna
antimonopolio.________ _______________ _
El articulo 29 de la Ley de I960 dispone, en efecto,- 
que cuando, en virtud de una encuesta o de una sentencia del - 
Supreme o del Tribunal del Exchequer de Canadd o de cual qui or- 
tribunal superior, de dis tri to o de cond ado, llcgue el Goberna_ 
dor, en el sono del Consejo, a la conclusiôn de que ha existi- 
do alguna colusiôn, confabulaciôn, arreglo, acuerdo, pacto, fu 
siôn o monopolio para incromcntar indebidamonte los boneficios 
de fabricantes o distribuidores a expensas del publico, en re­
laciôn con un articulo doterminado, y do que los dorechos o a- 
ranceles que graven ose articulo o cualquier otro similar pro- 
pician ose perjuicio en el publico, podra el Gobernador, on.el 
seno del Consojo, disponer ora que el articulo pueda ser impoi 
tado libre de derechos, ora que el dcrecho sec reducido hasta- 
la cuantia o ol tipo que, a su juicio, confiera al publico"el- 
beneficio de una competencia razonable". Evid ont ornent e, el pre­
cepto brinda un margen de maniobra mucho mds amplio al gobiorno 
una vez que la fusiôn ho sido instrufda réglamentariamente.Es - 
iguolmente meridiano que,como arma econômico, la reducciôn o su 
presiôn de arancoles debe ser en principle mucho mds eficaz que 
una multa y que incluse en muchos casos se configura como una - 
alternat!va prdctica a la disoluciôn de la empresa amalgamada -
(HMRY), si bien existe el inconvenionte de que, por nornojla^ 
revisiones del aroncel requioron tienpo y fornalisnos#
e) Estudio ffoneral de la coneentracion econonica desde 1945.
Eesde que en 1961 el gobicrno enpezo □ inquiétonse por 
el olto numéro de operociones fusionistos, el Director y su - 
equipo lion reolizodo, en el morco del articule 4-2 do la Ley> una 
investigacion de oonjunto sobre las fusiones acaecidas desde el 
prinero de enero de 1945, en primer lugar, para saber cxaotanen 
to on que grade habian contribuido a la concentracion de la - 
economic nacional, y en sogundo termino, para obtoner olenentos 
de referencia susceptibles de coadyuyar al enjuiciamiento do - 
les hoches futures, incluso a sopesar la oficacia del ordena - 
niente do colusiones. Se curso, en consecuencia, un cuestiona - 
rie a cerca de novecientas empresos en relacion con todas las - 
operociones concentradoras en que hubiesen partieipado desde - 
la fecha indicada. El cuestionarie se fornulo de toi forma que 
el Director pudiese, a la vista de las respuestas, deterninar- 
los siguientes puntos :
1) proporciones alcanzadas por la concentracion de empresos en 
hands de les mismos poseedores;
2) les mcdios por les que se consume coda fusion, es decir,si- 
fuo por canje'do accioncs, compra de acciones o compra de acti 
vos;
3) las categories principales de les productes manufacturados- 
o vendidos por osas companies;
4) la zona de mercado abastecida por coda sociedad;
5) la participacidn de coda una de las companies en el mercado, 
cuando se fusionaron;
6) el lugor ocupado por las sociedades fusionnâtes en el sector 
antes de la oporacion, inmediatamentc despues y on el memento - 
de responder al cuestionario;
7) las economies que, on su caso, les habie proporcionado la - 
fusidn y que no hûbrian podido obtener do otro modo;
8) 1q rentcbilidad y dimension de las companies fusionantes on 
el memento de la operacion y cuando contostaron ol cuestiona - 
rio.
La encuesta revelo 1,827 fusiones, de las que 1,186 - 
es decir, bastante mas de la mitad, habian tenido por protago­
niste active, o enprosa adquirente, a firmes de propiedad cana 
diense y las restantes 64I habian consistido, por el contrario 
en la adquisicidn de firmes nacionales por entidades do propie 
dad extranjera o controladas por el extronjero.El période eu- 
bierto por la investigacion fue del 1^ de enero do 1945 al 31 
de diciem^re de 1961, pero se acordo prolongarlo hasta el 31 d 
diciembre de 1965. Durante todo el lapse de compilacidn de da 
tes, la Seccion de Sociedades (Corporations Branch) del Depart 
mente de la Socretaria de Estado, hoy Departamento de Asuntos 
de Consumidores y de Sociedades.(Consumer- and Corporate Affair 
consiguio que las emprcsas sometidas a encuesta fueran notifi 
cando al Director todo cambio en les accionistas con derecho a 
veto y en las participaciones accionarias que onualmente figu 
raban en les informes obligetories de las companies, en virtud 
de la Ley de Bénéficiés de Sociedades y Sindicatos (256). Asi 
se consiguio que el Director no tuviera ya necesidad de consul 
tar dioriamente las informaciones deijrehso. La prolongacidn de 
periods estudiado trajo como consecuencia el acopio de dates s 
bre un total de 740 fusiones,de las cuales 487 corrieron a car 
go de adquirentes de propiedad canadiense, y 253 fueron realiz 
das por adquirentes de propiedad fordnea. Se comprobo, por le 
demds, a le largo de la encuesta, que, salve contadas excepcio
(256) Corporations and Labour Unions Returns Act, CAR.STAT. 
c. 26 (l562)'. ta ïe'y entro en vigor d  1^ de enero de
1963.
si bien importantes, las concentraciones reveloclas por las corn 
panias figuraban ya en el registre de fusiones. Igual que con- 
motive de encuestas anteriores sobre actividades de alguna corn 
pania en especial, el Director liizo sober a las entidades con 
sultadas que procuraria en le posib^e éviter la comunicacion - 
de les dates recibidos a las emprcsas competidoras y a otras - 
en general. De ahl que est en celosanicnte archivados en la Sec- 
ci6n de Colusiones todos les dates no publicados o divulgados- 
por las empresos mismos, sin porjuicio, naturalmente, de que - 
cualquier funcionario de la Seccion pueda utilizarlos como ter 
mine de referencia o comparacidn para apreciar el ofecto presu 
mible de una fusion a la luz de la Ley de Investigacion de Co­
lusiones.
5.-Rocientes propuestas de reforma legislative.
Continuaci6n, en ciertô modo, de la encuesta resumi- 
da ha sido el encargo confiado en julio do 1966 por el Gobier 
no al Consejo Economise del Canadd, para estudiar diverses - 
aspectos de la politisa nacional de oompetencia, concretamente 
las medidas dessables paras a) protege;: el interes de les con­
sumidores, b) en materia de colusiones, fusiones, monopolies y 
restricciones del trdfico, y o) patentes, marcas comorciales,- 
derechos do autor y modèles industriales rcgistrados. Es indu- 
dable que del estudio del Consejo podrian salir recomendacionos 
concretas sobre combios deseables en la oconomia canadiense.-' 
Efectivamente, en julio de 1969 se ha publicado el Informe pro 
visional sobre la politisa de oompetencia,cuyas sugestivas pro 
puestas de revision del ordenamiento actual cabe clasificar en 
très categories (257): primera, seguir considerando como déli­
tés determinados prdcticas colusorias, concretamonte la fi je - 
ci6n de precios, el reparte de mercados y D.as maniobras desti-
(257) Ver informe del Canadd al Comité de Practices Restricti­
ves de la OCDE c erres "pond i ente al période abril de. 1969- 
narzo de 1970,
nodGs o inpedir el occeso de nuevos conpotidores o la expon - 
sion do les ya existantes; segunda, sustituir por un simple p] 
cedimiento civil el enjuiciamiento criminal cuando se trata d( 
otras prdcticas o situaciones, entre ellas precisamente las fi 
siones y monopolies, asi como las discriminacionès de precics: 
t er c er a, extender el dmbito de aplicacidn de la Ley con objet c c 
que abarque sectores hoy excluidos. La instauracion de un pioc 
dimiento civil requeriria, segun el Informe, en virtud de le ( 
ganizacion del Poder Judic ial, la creacion d e un tribunal ecpu 
cial de prdcticas restrictives de la competencia, para docici: 
entre otros cometidos, si, de conformidad al interes publiée,- 
una fusion asegura el buen rendimiento del sistema economise,- 
si contribuye a elevar les ingresos reales de les consumidoie: 
y si garantiza su bienestar. El Tribunal estaria facultado %a] 
prohibir fusiones a su juicic indeseables e inpedir las prdct- 
cas nocivas, asi como para recomendar al Gobierno nedidas cors: 
tas susceptibles de remcdiar las pricticds-, ilicit^s compio 
bodas, por ejemplo, la supresion de derechos arancelarios a le 
importacion y la concesion de licencias para la importacion de 
articules auparados por una patente.
6.- Régimen de les "sectores regulados".
Como en los Estados Unidos, la concentracion e indus­
tries consideradas como servicios publicos de transporte de - 
viajeros y mercancias, o de produccion y distribucion de ener- 
gia, estd sometida al requisite de autorizacion previa por aL- 
gun organe administrative especial. Asi, en virtud de la NatLc 
nal Transportation Act. (258), toda compahia que, opérande e.i- 
el sector del ferrocarril, gasoducto, oleoducto, abastecimiai- 
to de aguas, transporte por carrêtera o navegacicn aerea denti 
del drea de competencia del Parlamento Roderai, se proponga -
(258 ) CAR. STAT. c. 69(1966-67). Citado por D.H.V/.HENRY,op.cLi 
pag. 10.
Gdquirir participocidn on otro sociodad tanbion dedicada a ese- 
negocio, mediante compra, arrendamionto, fusion, absorcion o - 
cualquier otra via, dobéré notificarlo previamente a la Comisi6n 
Canadiense de Transporte, la cual a su vez,publicard el.proyecto 
por el procedimiento que juzgue mds oportuno, informando en todo 
caso al Director de Investigacion de Colusiones« A traves de los 
comités que le estdn subordinados en los diverses rames del trans 
porte, la Comisién investigard hasta que punto la operacién arno 
niza con el interes publico, y las partes afectadas por aquélla- 
tendrdn derecho a formuler objeciones. Si considéra que la con - 
centracion restringe la competencia o perjudica en alguna otra- 
manera al interes general, la Comision podrd denegar el permise; 
ahora bien, el hecho de que otorgue su autorizacion no preserva- 
0 los fusionantes contra la accidn correspondiente a la Ley de - 
Investigacidn de Colusiones, si el Ministerio Discal considéra - 
que el acte es restrictive o monopollstico. Se trata del siste­
ma de la Ley estadounidenso de Üomercid Interestatal. La proba­
ble es que la Comision concéda a los factores de la amalgama pla_ 
neada la misma consideracion que les atribuiria cl Director de - 
Investigacion, qui en, como hemos vis to, tieno en todo caso la p_o 
sibilidad legal de manifester a la Comision su proposito de ins- 
truir encuesta en caso de que se apruebe una operccidn illcita.- 
Hasta ahora, los contactos del Director y la Comision se han con 
cretado a un acuerdo de tipo procesal que prevé la cooperocidn - 
mutua para el supuesto de fusiones discutibles.
7.- Conclusiones.
Primera.- Conadd mantiene un ordenamiento de indole es - 
triçtamente penal en materia de fusiones y monopolies, con el - 
mismo régimen que si se tratara de acuerdos restrictives entre- 
empresas distintas, régimen excesivcoente rigide segun las opi- 
niones mds autorizadas, por la dificultad intrinseca de aplicar 
a operociones de simple transformacion de estructuras los mismos
conceptos y criterion que a conductas o actes que repercuten 
innediatonente sobre terceros.
S e g u n d a El sistema opera de modo eventual y solo - 
eventuolmente, ya que no tratdndose de una aplicacidn automd 
tica, depende de la calificacidn del Ministerio Fiscal,amplia 
mente discrecional, calificacidn quo, a su vez, depends nor - 
malmente de un traslado previauente decidido per otro drgano- 
gubernatiVO, el Director de Investigacidnes; a posteriori,port 
que el enjuiciamiento de la operacidn acontece despues de ha- 
berse consumado esta o, por lo menos, cuando ya se encuentra- 
en fase bastante adelantada y ha sido anunciada publicamente.
Tereera.-No hay sistema de notificacidn obligatoria - 
previa,ni mucho monos control preventivo do fusiones. Es cior 
to que la ley prove expresamente la posibilidad de interdicts 
de no consumacidn, incluso de nulidad de una concentrocidn ya 
consumada, pero no estd claro aun si se trata de una disposi- 
cidn conforme a las competencies legislatives del Parlamento- 
Pederal, las cuales se roducen a la esfera criminal y ho abar 
can en principle 1a facultad de legislar sobre materia civil.
Cuarta.-El mddulo de ilicitud fijado por la Ley no es - 
demasiado exigents, pues gravita en el "detriments al interes 
del publico", nocidn vaga y diffcil de préciser, aparté de que 
implica, o sensu contrario, que miehtras no se llegue a demos- 
trar eso perjuicio, podrd avanzar impunémente el process de cc 
centracion. Por eso se ha observedo con acierto que el ordena 
miento canadiense hace punto menos que imposible detener al me 
nopolio "en sus comienzos", y que solo serd eficaz cuando los 
porcentajes subsiguientes de concentracion resulten escandalos 
mente altos.
Quinte.- La jurisprudencia es parce y negatives solo de 
casos fallaron los Tribunalos Pedorales, desestimando los carg 
y declarando perfectamente légales las operaciones incriminada
o pesor do que suponlan acunular on las misons nanos un pore en­
ta je nuy considerable de las ventas totales en ul mercado ros - 
pectivo. En ambos asuntos, gravité docisivamente en cl dnimo del 
drgano judicial el hecho de que el sector donde se habio vori - 
ficado la fusion estaba sometido a regiamentacion administrati­
ve de precios.
Sexta.- Afortunadamente, ol Director do Investigaciones 
desarrolla una utilisima labor de asesoramionto a las empresas- 
quo conciben proyectos de fusion, notificdndoles, cuando lo cree 
necesario, el caracter ilogal do ciertas operociones y do su in­
tension do denunciarlas, si so realizan, al Ministerio Fiscal.- 
Estd claro, ounque sea imposible medirlo en términos aritmeticos 
que por esta actitud del Director diverses empresos han desis- 
tido de efoctuar concentraciones de envcrgadura.
Sébtima.- La concentracion on el Cancdd ha sido intensa 
on la postguorra, cspecialmentc on la docada 1950-1960, sin ra- 
yar en la oxtromosidad del monopolio. Do todos modos, so acontua 
la probabilidad de revisar la legislacion sobre fusiones para hn 
cerlo mds dgil y mds eficaz, y serd, scguramente, déterminante - 
el informe general del Consejo Economico del Conadd.
Octavo.- Como dato original sehalemos, por ultimo, quo - 
la legislacidn no invoco la conexion directorial como posible - 
variedod do "combineV y que, en cambio, prove expresamente el - 
manejo del Aroncel do Aduanos contra toda colusidn quo amenace- 
elevar abusivamonto los precios.

CAPITULO -Vil 
LO-S ORDPfmiEKTOS DEL CONTINENTE EURQPEO
1 Clasificocidn.
'  ^ ^  - r r-'-r- y
Estudiados Los sistemas nipdn y canadiense, to 
ca explayar las legislaciones■del Viejo Continente, que si no 
han dejado de acusar el influjo de la jurisprudencia transa- 
tldntica a partir de la SeguhdavGuerra Mundial, se han desa- 
rrollado a tenor de esquemas,distintos, los cuales cabe, en 
dltimo tërmino, reducir.a Gos oategorfas bdsicas: el princi— 
pio de prevencidn o control previo y el de simple registre 
a posteriori. Los Estados.de ,E:inro.pa Occidental, por cierto 
adn net ament e minor itpi qs, que. ban dictado normos especffi— 
cas de signe antitrust en materia de concentraci6n, se rigen 
por una- de esas dos tënipa^. normativas. Concretamente, la Co- 
munidad Europea del Carbon y del Acero. y el Reino Unido de - 
Gran-’Brétaha*'constituyen ejemplos de la primera que, por - 
otra parte, tiende a ganar adeptes, entre elles la Republi- 
ba Pedèral Alemana y, probablemOnte, tafibién Irlande de aqul 
a dos ahos; por su lado,-la propia Alemania Occidental y, por 
imitacién de elle, Espana aplican la segundà. Como caso espe­
cial, y en cierto modo, intermedio, cabe OaTificar el del Mer 
'cado Comun, cuyas autoridades tr-taïf de aplicar a détermina— 
das amalgamas el concept p de "abusd''de posicién dominante del 
mercado" delineado por el. articule 86 del Tratado de Roma. — 
•Estudiemos sucesivamente entrambos tlpos; empezando por el - 
de control preventive, y dentro de cada une apli cames un mé— 
todo cronôïégico, exponiendo los ordenamientos segun la fe— 
cha de entrada en vigor, con la réserva de que dedicamos el 
fin del Capitule al Mercado Comdn, y dëjamos la legislacidn 
espaholà para el préximo, qup, serd itambid'n el ultime.
2.- Los sisteiaas de control previo. ■ „ . a
' S e  inspiran en el principle, relctivanente ro— 
vicie en la doctrine jurfdica del Viejo Continente, de que 
para salvaguardar la libertad de tratos mercantiles, no s6- 
Iq hay que vigilar y preprimir las prdcticas y actes coluso— 
ries 0 restrictivos,, , no sdlo hay que regular la' conducta - 
comercial de-las empresas, sine que es inexcusable actuar 
taribidn sobre las estructuras mismas, o'sea, controlar el - 
crecimiento y la dinensiéu de las firmas dentro.de limites 
que les impidan alcanzar una posîcion de dominio en el mer­
cado, en la nedida en que ose crecimiento no obedezca a un 
proceso orgdnico de expansion autdhoma por superioridad td? 
ni ca o tactica (crecimiento intèrno), sino a la absorcidn de 
competidores o a la integracién de dos o mas rivales en un 
ente nuevo. Los alémanés han acuhado para este planteamien- 
to el expresivo tdrmino de "praventive Fusionskontrolle". 
a) La Comunidad Europea del Carbdn y del Acero (C.E.C.A,).
La postguerra alumbré una mistica europeista 
que, pradéji cornent e t u v o  como prime ros predicadores. a un - 
norteatiericano, el general MARSHALL, deseoso de una Europa 
unida para la mejor administracién del vasto’■ plan de ayuda 
econdmica asociado a su nombre, y un-britanico-, WINSTON - 
CHURCHILL , ex-primer ministro de la nacidn mds insular y - 
aislacionista del mundo y secularmente opuesta a la forma— 
ci dn de todo bloque uni-tarie ail end e el canal de La Muncha* 
Bajo la constante amenaza de una subvërsidn comunista a ins- 
tigaoidn de STALIN, y con el apoyo de los■dos aliados occi­
dentales mds podérosps,'las naciones industriales del Geste 
continental se decidieron a instituir, con excepcidn de la 
neutralists Suiza, unos organismes de cooperocidn economics 
preparatories, en el animo de sus promotores, MONNET,SCHU­
MANN, ADENAUER, DE GASPERI, de una futura unidn o federacidi 
politics. Asi nacieron la Unidn Europea Occidental (U.E.O.)
tambidn el primer ensayo, a nivel sectorial, de mercado co- 
mdn europeo, concretamente la organizacidn de la mineria hu­
ilera y de la siderurgia, si bien, nueva paradoja, se negd a 
participer Gran Bretaha, cautamente arrepentida, sin duda, - 
de su "hora de fantasia" solidarista.
La CECA responds a unos objetivos précises enur-
/
ciados en la déclaracidn del citado ROBERT SCHUM/HTN, minis­
tro francds de Aguntos Exteriores, con fecha 9 de mayo de — 
1950;
-a) E^ificar Europa "a travds de realizaciones concretas, - 
creando en primer lugar una sdlidaridad efectiva”;
-b) Eliminer la oposicidn secular entre Francia y Alemania; 
-c) Sentar "bases cornunes de desarrollo econdmico, etapa pre 
via para la fédéracidn europea".
El 18 de abril de 1951 se firmaba en Pa­
ris el Tratado por el que se fundaba la Comunidad Europea 
del Carbdn y del Acero entre Alemani Federal, Francia, ita-
: A y
lia, Belgica, Parses Bajos y Luxenburgo, El articule 1G pro- 
ponia textualaente "mercado comun, objetivos cornunes e ins— 
tituciones comunes", v el 3- siete t areas, entre ellas "ase- 
gurar a todos los consumidores del mercado comun situados en 
condiclones idénticas igual acceso a las fuentes de produ- 
ccidn" (apart, b), "procurer el establecimiento de los pre­
cios mas bajos posibles sin provocar el alza correlative en 
los precios cobrados por las mismas empresas en otras tra#-
: y
sacclones, o en el nivel de precios globales en otro perio- 
do, y permitiendo al mismo tiempo las amortizaciones necesa- 
rias y. la promocidn de las posibilidades normales de renune- 
racién para los capitales invertidos (apart, c) y, muy espe— 
cialnente, porque es, a nuestro juicio, la mas ilustrativa — 
del enfoque "estructuralista" del Tratado, el apartado d): 
"Cuida3r de que se mant engan condiciones que animen a las em—
presas a la expansion y mejoren su capacidad de producoién, ÿ 
de promover una politico de explotacién racional de los recui 
SOS naturales, evitando su agotamiento innecesario", Tambiéi 
era significativo el apart^do g)s "promover la expansion regu 
lar y la mornizacion de la produccién, asi como la mejora de 
la calidad, en condiciones que descarten cualquier proteccior 
contra las industries concurrentes que no esté justificada - 
por una accion ilicita de parte de estas industries o en s u  - 
favor".
En consonancia a las obligaclones de la Comunidad,
declaraba el texto (artic, 4-) "incompatibles con el meread:
' '
comdn del acoro", y, en consecuencia, prohibidos todos lo3 - 
actos empresariales y medidas gubernamentales susceptibles - 
de restringir la competencia o de falsear la igualdad de po- 
sicién conpetitiva entre cualesquiera productores del mismo 
pais o de distintos paises miembros, y comprometia a la Cd- 
munidad (artic. 5-) a que garantizase "el establecimiento, - 
mantenimiento y observancia de condiciones normales de con- 
petencia", asi como a "tomar las medidas necesarias para as3- 
gurar el respeto de las reglas establecidas en el presents - 
Tratado". El C^pitulo VI ("Acuerdos y concéntr'^clones") del - 
Titulo III (Disposiciones Economicas y Sociales) explana la 
politica comunitaria de competencia en dos articulos, los - 
mds largos precisamente del Tratado, el 65 y el 66, dedica- 
dos el primero a los pactes y convenios de empresas o asocii- 
ciones empresariales y a las "prdcticas concertadas" dirigi- 
das a impedir, restringir o falsear "el funcionamiento nor­
mal de la competencia", y el segundo, a las "concentraclones"
a) Concepto y regulacidn de les concentrac~. anes en el Trata­
do de Paris.
Antes de exponer en detalle el régimen juri- 
dico de la CECA, "draconiano con arreglo a los médulos eùro-
peos" (259 ), sehalemos que el artiouio 66 se dicté como produc— 
to de una transaccién que pretendfa contenter no sélo a Fran­
ceses y alemane s sino a los norteamericanos, principal poten- 
cia ocupante de la Alemania Occidental, Como uno de los rasgos 
fundamentales de la Alta Comisarfa norteamericana habia sido 
precisamente la desconcentracion de los giqantes siderdrgicos 
del Ruhr, e spe ci aiment e ICRITPP y VERSIAIG’TE STAHLY'ERKE,, el Tra- 
tado tenia que contener una cldusula contra las integra clones, 
la "primera ley anti-trust de Europa" (JRIN MONNET dixit). De 
ahi la prohibicién absolute, como veremos, de toda fusién sus­
ceptible de abocar a un poder sustancial de mercado (dando asi 
satisfaccién a los americanos y a los franceses, si bien por 
razones distintas) y la insistencia sobre igualdad de trato
para todos (con lo que se content'ba a los alemanes).
Se déclara, pues, sometida a previa autorizacién 
de la Alta Autoridad (parr, 19), que era el Ejecutivo de la 
Comunidad, a reserve de que se den circunstancias especiales, 
(las del pdrr. 3-, que indicaremos), "toda operacién que, de- 
bida a una persona o empresa o a un grupo de personas o empre— 
sas, surta el efecto directs o indirects, en el interior de — 
los territorios a que so refiere el parr^fo 1 del articule 79 
(es decir, los de Francia, Alemania Occidental, Italia, Bélgi- 
ca, Holanda y L\pcemburgo, mas el Sarre, que posteriormente se 
reincorporé a Alemania) de una concentracién de empresas entre
las que una, por lo menos, caiga en(el ambito de aplicacién -
/ - ' ' '
del articule 80, tante si la operacion toca al mismo products 
comb sin incide en productos distintos, ora consista en fu-
/ j j
sién, ora en adquisicién de acciones o actives, en prestamo,
contrats o cualquier otro medio de control", Por su parte, el 
articule 80 especifica que "son empresas, en el sentido del -
X259 )Cfr, D,SWANN vD.MCDACHDAN. ' Concentration or Competition; 
à European dilemm? , pags. 44-45, Chatham lieuse, Londres, 19^7 
colec'cTén W : ----
 ^presente Tratado^ aquellas que-- ejercen actividad productorc 
en el campo del carbon y del acero dentro de los territories 
previstos en el apartado 19 del art. 79, y ademds en lo que 
afecta a los artieulos 65, y -66, asi corio a la informacidn le—
4é
querida para su aplieacion y a los re cur so s basados en elles,, 
las empresas u organismes que ejerzan habi.tualmente una actl— 
vidad de distribucion, que no sea la venta a los consumidores 
domésticos o a los artesanos".
La Primera noyedad que se impone a la atencidi 
del lector es de orden conceptual, a saber, distincion neta 
entre acuerdo empresarial y concentracion stricto sensu, co­
mo ya indicamos en el Capitule Primero. Otra nota interesan- 
te es que el Tr'^ tad.o menciona el préstamo y el " cent rate" ea 
general entre las posibles vias;c medios de concentracién".
El Tratado ha cuidado de especificar (pdrr,2' 
los criterios de autorizacién: La Alta Autoridad la conce- 
de.ra,., , "sin considéra que la opera-cién'proyectada no otor- 
gard a las personas o empresas interesadas,; en relacion con 
el products p los productos en cuestionrsometidos a jurisdi- 
ccién de aquélla, el poder
- de fi.jar los precios, contrôler o restringir la produccién 
o la distribucién u obstaculizar el mantenimiento.de una com­
petencia efectiva, on una parte importante del mercado de - 
esos productos;
— de sustraerse, especialmente por medio de una posicién de 
privilégia artificial que 11eve aparejada una ventaja sustan 
cial en el acceso a los abastecimientos o a los mercados de 
salida, a,las réglas de competencia résultantes de la apli­
cacién del presente Tratado".
En définitiva? cl. Tratado ..ha_ tornado ...comn punto - 
de referencia el concepto de '"posicién dominante", aunque no 
aplique la expresi. én. Se observera? ndemés, que no hay men—
cién alguna del nonopolio como supuesto de negative del pemii- 
80, y que el texto se ha linitado.a enumerar los ejemplos nés 
. caracterizados de situaciones y practicas incompatibles con 
la libertad real de la competencia,• Econénicornente es la so— 
lucién mas acertada, ya que lo de menos es si hay o ono mono- 
polio en sentido literal, o sea, oferente unico; lo que en pu 
ridad importa es si la empresa résultante de la concentracién 
tendra poderio sufiçiente para determiner de modo unilateral 
la politico del sector o una cualquiera de las coordenadas - 
del mercado, como los precios. o el volumen de produccién o — 
la cantidad del articule q e se distribuya,
Ahora bien, i émo saber o, por lo menos, cémo 
suponer, que una ..en resa gozara probablement e de poder bas- 
tante para determiner la politico del mercado?AA que indicios 
recurrir? El Tratado no lo dice, pero si ha especificado un 
dato al que universalmente se reconoce valor de elemento im- 
prescindible de juicio, aunque no sufiçiente por si solo: la 
magnitud de las empresas interesadas. Efectivamente, segun el 
pérrafo que sigue: "en esta apreciacién, y conforme al prin­
ciple de no-discriminacion enunciado en el articule cuarto, 
apartado b) (vide supra, nota 1), tendrd en cuenta la Alta Au 
toridad la importancia de las empresas de la misma naturaleza 
existantes en la Comunidad, en la nedida que estime justifies 
da para evitar o corregir las desventajas résultantes de una 
desigualdad en las condiciones de competencia", y tras otro 
punto y aparté se faculta a la Alta Autoridad para supeditar 
la autorizacién "a todas las condiciones que juzgue adecua- 
das a los efectos del presents articulos".
El Tratado somete aslmismo a licencia del Ejecu- 
tivo de la CECA las operaciones relatives a empresas de las 
que una escape a la aplicacién del articule 80, es decir, que 
no sea productora o distribuidora al por.mayor en el territo— 
rio de las Partes Contratantes, disposicién légica, ya que no
por ser una de las firmas protagonistas ajena a la érbita de 
la Comunidad, deja su intervencién de repercutir en la estau 
fur a del mercado.' En todo caso, antes de dar su aprobacién li 
Alta Autoridad deberd escuchar "las observ^ciones del gobi^ r- 
no interesado".
El pérrafo 3 comprométe al Ejecutivo a decLa- 
rar exentas del régimen de autorizacién previa "las catego­
ries de operaciones de las que piense que, por la cuantia ie 
los actives o empresas a que afecten, y teniendo en cuenta 1; 
naturaleza de la concentracién que efectéen, deben considéra: 
se conformes a las condiciones requeridas por el parrafo 2'. 
Esa declaracién t-iene que hacerse de modo general y no indi­
vidual y por reglamento, que se adoptard previo dictamen fa­
vorable del Consejo de Ministros y que fijard las condicio­
nes a eue esté sometida la exencién.
El Tratado considéra (pdrr, 5) la posibilidac • 
de que se efectde una concentracién sin permise del Eje eut3v( 
pero sin que la empresa résultante incurra en los supuestos - 
del pdrrafo 2, caso en el que la aprobacién quedard supediiaa 
a que. las personas que hayan adqulrido o reagrupado los dere­
chos 0 los actives en cuestién, satisfagan la multa especifl- 
cada por el apartado segundo del pdrrafo 6 del propio articu­
le, en cuantia no inferior a la mitad del mdximo previsto po] 
dicho apartado para las situaciones en que debié solicitarsa 
la autorizacién. A falta de este page, el Ejecutivo aplicar: 
las medidas previstas para las concentra clones reputadas ila- 
gales. iCudles pueden ser?.Las especifica inmediatamente el 
textos"Si se realiza una concentracién que la Alta Autoridad 
considéré que no puede satisfacer las condiciones générales c 
especiales a que estaria sujeta una autorizacién como las que 
se ptorgan en virtud del pdrraf 2, testimoniard, por decisior 
motivada, el cardcter ilegal de esa concentracién y, después
de dar oportunidad a los interesados para presenter sus obser 
vaclone8, ordenard la separnci6n.de las empresas o de los ac­
tivas indebidonente concentrados o-la cesién del control co- 
ni5n, asi como cualquier otra accién que juzgue apropiada pa­
ra restablecer el funcionamiento independiente de las empre— 
sas o actives en cuestién y restaurer las condiciones norma­
les de competencia". Contra esta medida cabe recurso, con -
> ' ' é • -
efectos suspensives, ante el Tribunal de la Comunidad, el 
cual serd compétente para apreciqr si la operacién realizada 
tiene cardcter de concentracién en el sentido,del,pdrrafo  ^
del propio articule 66 y de las reglamentaciones que even— 
tualmente se hayan dictado en aplicacién de él. El recurso — 
no podrd formulerse mientras no se ordenen las medidas de re 
ferencia, a menos que el Ejecutivo concéda derecho a un re­
curso séparado contra la decisién que declare ilegal la ope­
racién.
E^cdltase al Ejecutivo en cualquier memento, a re 
serva del eventual recurso a medidas provlsionales (pdrrafo 
3 del artIc. 39), para adoptar o hacer que se adopten las - 
providencias necesarias a la salvaguardia de los intereses - 
de las empresas competidoras y de los terceros y para préve­
nir toda accién susceptible de obstaculizar la ejecucién de 
estas decisiones, Salvo decisién contr^^ria del Tribunal, el 
recurso no suspendera la aplicacién de las disposiiciones eau 
telares. Se concederd a los interesados un plazo para ejecu- 
tar lo que se les ordene, transcurrido el cual se les podrd 
imponer sanciones diarias que no excedan del 1 por 1.000 del 
valor de los derechos o activos en cuestién. Ahora bien iqué 
sucede si los interesados no cumplen sus obligaciones? Tarn- 
bién se ha previsto la hipétesis: el Ejecutivo adoptard "di—
rectamente" las pertientes medidas de ejecucién y, potesta—
, -
tivamente, suspenderd en las empresas sujetas a su jurisdi- 
ccién el ejercicio de los derechos inherentes a los activos
ilegalnente adquiridos, provocnrd el nombraniento judicial dl( 
un ndninistrador deposit^rio de estes activos, organizard la 
venta forzosa de los dltimos en condiciones que gar'^nticen- 
los intereses logftinos de sus prbpiet^rios y anulara con tg 
'■ lacidn a las personas fisicas o morales ilicitamente adqui­
rentes, los derechos o activos de referencia y los actos, ce- 
cisiones, resolucioneS o deliber^clones de los drganos direc 
tivos y de las empresas sujetas a control como consecuencic 
del actOo Igualmente estd facultado el Ejecutivo para diri- 
■ ' gir a los Estados miembros las recomend^clones condiciona- 
das a obtener, dentro del marco de la legislacidn respecti­
ve, la ejecucién de estas medidas.
El Tratado ha instituido, como dijimos, un siste- 
md detallado de sanciones pecUniarias (pdrr. 6). Se habilita
1 àl Ejecutivo para imponer multa hasta el très por oiento del
valor de los actives adquiridos o re^grupados o que se pre- 
tenda adquirir o fuslonar, a las personas fisicas o morales 
refractarias al deber de informe a que se refiere el pdrraf)
.. 4 ; con multa no superior al diez por ciento de lo qu® valgaa
' ioe activos adquiridos o refund.idos, a las personas fisicas 
6 morales incumplidoras de las obligaciones del pdrrafo 1, - 
~ es' decir, a^ las que hayan realizado una concentracién impor­
tante sin autorizacién del Ejecutivo; con multa igualmente - 
hasta el diez por ciento del valor de lo reagrupado o de lo 
que se proyecte rsfundir, a las personas fisicas o morales - 
.. qüè hayan conseguido o intentado conseguir esa autorizacién 
por medio de informes falsos o deformados; y con multa del - 
quince por ciento de lo adquirido o amalgamado, a las em- 
presaS que hayan participado en operaciones contrarias a los 
preceptos del articule o que se hayan avenido a ellas; san- 
'clones todas recurribles ante el Tribunal.
Einalmente, el articula dispone (pdrr. 7) un 
"sever0 control sobre las empresas que disfruten de "posicién
dominante del mercado" y la utilicen de modo contrario a los 
objetivos del Tratado, control que va desde la simple recomen 
dacion hasta la fijacién de precios y condiciones de venta o 
el establecimiento de programas. obligatorios de fabricacidn 
0 entrega.
En resumen, las notas del régimen son:
-a) cardcter netamente preventivo; toda concentracién se supe 
dita a previa autorizacién del Ejecutivo;
-b) flexibilidad, ya que se ha previsto la posibilidad de ex­
cept uar por via reglamentaria y a titulo general, para evitar 
discriminacionès y favoritismes, determinadas categories de 
operaciones que por la poca enverg"^dura de sus protagonistas 
no parezcan susceptibles de falsear o restringir la competen­
cia ni de crear situaciones de dominio en el mercado;
-c) posibilidad de licencia conqicional, pues al Ejecutivo le 
cabe autorizar una operaciéna réserva de que las empresas in­
teresadas cumplan las practicas y actos que juzgue oportuno 
imponerles para salvaguardar la libertad de competencia y la 
igualdad de oportunidades entre las empresas;
-d) posibilidad, incluso, de control a posteriori, en cuanto 
que el Ejecutivo esta facult^'do para disolver toda concentra 
cién efectuada sin su permise y que no corresponde a los fi­
nes del Tratado;
-e) legitimacién del Ejecutivo para adoptar medidas pro essa­
ies de carécter interdictal;
-f) facultad sancionadora del Ejecutivo, con autonomie de - 
los Estados miembros;
-g) facultad de control comercial e industrial de las empre­
sas con posicién dominante, aunque no de disolucién de las 
mismas si la situacién de predominio se ha logrado por me­
dios distintos de la fusién.
En suma, el sistema es anélogo al del Japén en - 
cuanto al control preventivo, con diferencias de matiz: el -
Tratado de Paris no cintiene, por ejenplo, prohibicion alguncn 
de categorias determinadas de operaciones, mientras la ley 
'■japonesa proscribe la holding; el Tratado no veta la simple 
participacion que no lleve aparejado el control ,de la parti- 
ci pada, y ni siquiera; exige notificacién al Ejecutivo, mien­
tras que en el ordenamiento nipon las companies no financie- 
ras con activos de,mds de cien millones de yens deben notifi— 
car al final del ejercicio a la Comisién de Conercio Licite 
toda participacién que posean en el capital de otra entidad; 
igualmente parecen mds; fuertes, ;-sobre todo en cuanto a san­
ciones pe.cunia.rias, las facultades del Ejecutivo supranacio- 
. nal que laq de la Comisién.
b) El desarrollo del Tratado por les Règlementos ejecutivos.
En cumplimiento de lo precpetuado, la Alta 
Autoridad procediéa especificar por ordenanza algunos de los 
conceptos genérices enunciados, pero no definidos, en el Tra­
tado. Asi, por decisién 24/1954 (6 de mayo) aprobé el regla­
mento de aplicacién del parrafo 1 del citado artfculo 66 — 
acerca de :"los elementos que constituyen el control de una 
.emppesa". La Ordenanza es breve. Consta de très articulos, - 
_ : de los cuales éni came ntt e el primero tiene valor conceptual, 
y la enumer^cién abarca los siguientes "derechos o contra—
_ tos" susceptibles de "confarir solos o en conjunto y habi^ 
da cuenta de las circunstancias de hecho o de derecho, la - 
..posibilidad de determiner la accién de una empresa en los - 
campos de la produccién, los precios, las inversiones, los 
.../abastecimientos, las ventes o el destine de los bénéficiés" :
1) Derecho de propiedad o de disfrute (jouissance) sobre to— 
dos los bienes de una empresa o parte de elles;
2) Derechos o contratos que "cqnfieran influencia en la con- 
. posicién, las délibéra clones o les acuerdos de los érganos - 
. de una. empresa";
3) Derechos o contratos que permitan a una persona, sola o —
con otras, gestionar los négocies de una empresa;
4) Contratos relatives a la contabilizacidn o al destine de 
los bénéficies de una empresa;
5) Contratos relatives a la totalidad o a parte significati­
ve de los abastecimientos o salidas de una empresa, cuando 
esos centrâtes sobrepasen en cantidad o en duracién el al- 
cance usual de los contratos mercantiles en la materia.
El articule s;^gundo cuida de especificar "que 
no se da control de una empresa en el sentido del artfculo — 
precedents cuando bancos o establecimientos financieros, con 
motivo de la creacién de una empresa o de una ampliacién de 
su capital, aüquieran participaciones en esta empresa, con — 
vistas a venderlas en el mercado, con tal que no ejerzan los 
derechos de veto aparejados a esas participaciones".
A la vista de la extens"’ enunciacién que hace el 
artfculo prinero, nos ratificamos en que la definicién de — 
control y, como consecuencia, de concentracién perfilada por 
la CECA es la mas amplia que conocen los ordenamientos vigen 
tes, ya que engloba no sélo las hipétesis de control "estruc 
tural" es decir, de participacién accionaria dominante o de 
conexién directorial, o de arrendamiento de activos ffsicos, 
sino también los supuestos de control "contractual", como - 
puede ser el contrats de suministro exclusivo o preferente,
■ o las cuentas en participacién. No es que estos supuestos - 
no estén expresamente previstos y restringidos t>or la legis-
■ lacién de otras naciones, pues ya hemos visto cémo la Ley — 
Clayton en los Estados Unidos y la Ley de Investigacién de — 
Colusiones en Canadd (y, en mener medida, la Ley japonesa) - 
contienen disposiciones especiales sobre el particular, pero 
no es menos cierto que tratan estas figuras en preceptos se- 
parados, en articulos distintos, de los que se refieren a - 
las amalgamas. La nocién delineada por el Tratado ÿ la re^a-
neqtr.cién de la CECA es, pues, la nés vasta. y, desde lue go, 
nds heterogénea y, sin embargo, rigurosa, ya que, en défini-
/ / V
tiva, retiene la nota decisive, el rasgo fundamental: contiol 
efectivo de una empresa como poder de fijar su politica co­
mercial e industrial. Todo lo que suponga ^suncion de ese p 
der por otra firma, de tal forma eue se unifique la politic: 
de dominante y dominada, o que la politica de la firma inter 
venida pierd^ su independencia al servicio de la intervento- 
ra, constituye una concentracién, seal cual fuere el medio 
jurldico de conquista de ese poder,
Otra regulacién ha sido el acuerdo n9 25/195^ 
de 6 de mayo, por el que se aprobé el reglamento relative a 
la dispensa de ciertas categorias de concentraciones del ré­
gimen de autorizacién previa, El criteria seguido ha sido el 
del parrafo 3 del articule 66, o sea, la escasa prob^bilidac 
de que ciertas operaciones repereutan en la estructura del - 
mercado y en el gr^do de tensién competitive, por la modesti:4
de los activos en juego y de las empresas protagonistas, Asi, 
el artic, 19 ha exceptuado las concentraciones en que: prime­
ro, el conjunto de las empresas afectadas no produzcan un vo | 
lumen anual de 7 millones de unidades en el sector del car- 
bén o del acero, segun la pondéracién matemdtica que estable 
ce el articule 29(260 ) ; segundo, el con junto de las firmas - 
afectadas no produzcan mds de los tonelajes siguientes:
a) Coque,...     1,200.000 toneladcs
. b; Agi ornera do s de huila  350,000 " "
o) Minerai de hierro (extraido),.....  4,000.000 " "
-d) Eundicién...  ............1,200,000 " "
(260) Artio* 29; "El volumen anual global de las produccionec 
a que se refiere el artic, 19, pdrr, 1, se obtendré sumando 
-los tonelajes conseguidos en los renglones de productos o es- 
tadios de produccién siguientes y multiplicados por los'coe- 
fi'cientesqrespeotivos:- huila,,, ;11 agiomerados de huila, el 
0,3; coque,: el 0,2; lignite, el 0,3; el minerai de hierro ex- 
-traîdo, el 0,3; fundicién, el 1,5; lingotes o semi-productos 
de acero (acero Thomas), el 1; lingotes o semiproductos de 
acerô (que no sean Thomas), el 2,5; productos pianos, el 2; 
otros laminados, el 1",
e) Lingotes o semiproductos de acero...  1.200.000 tonel
f) Loninados(de los cuales sélo nedio
nillén de toneladas de productos pianos)..., 900,000 tonel.
g) Aceros especiales (Ç’-C. los cuales sélo
40.000 toneladas de productos especiales
que no sean aceros de construccién necdnica), 100,000 " "
y tecero, cada tipo de productos siderérgicos fabricados por 
las empresas afectadas siga figurando, después de la concen­
tra cién, en el programa de fabricacién de por lo menos nue- 
ve otras empresas de la Comunidad y el volumen de produccién 
de las concentradas no exceda el treinta por ciento del vo­
lumen total producido en el interior de la Comunidad.
En n^teria de carbén, quedan exentas de
t
previa autorizacién (artic.3-) las amalgamas que afecten, 
por una parte, a una empresa carbonera, y por otra, a una - 
firma que no se dedique al carbén ni al acero, ni a la banca 
ni a la distribucién de carbén (con excepcién de la venta al 
por mener) ni al transporte fluvial o almacenamiento portuar 
rio, con tal que el consume anual de carbén o del volumen - 
equivalents de gas afectado por la operacién no exceda de
250.000 toneladas, haciénëose la conversién sobre la base de 
un volumen de gas que libéré seis millones de calories como 
equiValencia de una tonelada de carbén(26l). Si se tiene en 
cuenta que la produccién anual de cualquiera de los miembros 
de la CECA, salvo Italia se cuenta por decenas de millones — 
de toneladas, no es al^rde de libéralisme el tecbo fijado por 
la Ordenanza para l'^ s concentraciones mixtas. En otr^s pala­
bras, el Ejecutivo de la CECA ha dictado en punto a exencto­
nes una reglamentacién rigurosa, con criterio, no ya res- 
trictivo, sino excepcional,
Tampoco se distingue por su amplitud la dis—
(261) Sin embargo, el incise final del articule excluye del 
cémputo del consume global todas las empresas que consuman 
cada una menos de quince mil toneladas de carbén al aho en - 
forma de carbén o de su equivalencia en gas.
pensa establecida (artic, 4-) para las concentraciones ent?e 
empresas siderérgicas, por un parte, y por otra, empresas - 
cuya actividad no consista en producir carbon o acero, ni en 
operaciones de banca, crédite o financiacién, ni en distrilu- 
cién de acero, salvo las ventes a los artesanos. Sélo estaién 
exentas estas operaciones si se cumple una de estas condicio­
nes : primera, que la produccién de las siderurgicas partici­
pantes no sobrepase el diez por ciento de les tonelajes que 
se especifican en el pdrrafo 2 del articule 19  ^ para los - 
grupo s d) y g); segunda : que el consume anual de acero per­
las empresas afectadas no sobrepase veinte mil toneladas per 
empresa de los productos encuadrados en cda uno de los gru- 
pos d) a g) o cien mil t-^ndadas por el oonjunto de las firmas 
en ca.da una de esas categorias de articulos, ni el cuarenta 
por ciento de la produccién de cada una de las siderurgias 
impli cada s por cada, renglén al que se baya asignado un pre- 
cio-base en los catdlogos y baremos respectivos.
Asimismo gozan de exencién (artic. 5-) las - 
concentraciones relativas a empresas distribuidores de acer) 
o de carbén, siempre que la suma de ventas anuales no exceda 
diez millones de unidades de délares-cuenta, Ahora bien, el 
privilégié no se otorga a las concentraciones que afecten - 
también a empresas cuyas -ctividades se extiendan a la pro­
duccién de carbén o a operaciones de banca, crédlto o finan­
ciacién, a transportes fluviales o instalaciones portuarias 
fluviales, o a cualquier otro ramo de industrie, si la quemc 
anual de carbén o de la equivalencia en gas consumido por e] 
oonjunto de estas firmas, en el caso del carbén, excede de 
setenta y cinco mil toneladas o si, traténdose de acero, el 
consume anual de cada entidad excede las quince mil toneladcs 
en cada uno de los tipos de articulos a que se refieren los 
apartados d) y g) antes citados.
Cuarenta y echo horas nds tarde de la Ordenanza ex- 
puesta se dictaba la nun« 26/1954? de 6 de niayo, por la que 
se regulaba el deber de infornacion a la Alta Autoridad indi 
cado en el pdrrafo 4 del artfculo .66 del Trrt^’do, El Predn- 
bulo considéra, por una parte, que la infomrcién sélo es - 
exigible con cardcter general, en. relacién a operaciones de 
envergadura tanto en valor absoluto como por la identidad de 
las empresas protagonistas y? por otra, que la aplicacién - 
del articule 66 postula la posibilidad: de recabar dates en 
otros casos, aunque las firmas no sean de dimensién notable, 
a réserva de que esta facultad se defina por una norma ge­
neral, en prevencién de ^busos^^En consecuencia, quedan so­
metidas (artic, 19) cil deber de informacién todas las per­
sonas fisicas o morales que no sean productoras o distribui 
doras de carbén o de acero en el interior de la Comunidad, 
con excepcién de la venta a los consumidores domésticos o a 
los artesanos, cuando efcctuen las operaciones siguientes:
- adquisicién de derechos en una empresa que produzca o dis­
tribuya carbén o acero en el interior del territorio comuni- 
tario, asi como del poder de ejercitar, en su nombre propio
0 en el de terceros, derechos en dicha empresa, siempre que 
hayan conseguido la posibilidad de ejercer el diez por cien 
to 0 mds de los derechos de voto, y que el valor total de — 
sus derechos sobrepase las cien mil unidades de cuenta;
- adquisicién de derechos en una empresa que, a su vez, ejer 
za el control de una firma cualquiera sometida al artic. 80
- del Tratado, es decir, de una productora o distribuidora de 
carbén o de acero, salvo que venda a consumidores domésti- 
COS 0 artesanos.
La declaracién debe hacerse en el plazo de 
las cuatro semanas siguientes a la fecha en que la persona 
obligada tenga conocimiento de la operacién de referencia.
Por fin, segun el artic. 7-, pérr. 1, esté fa-
cultado el Ejecutivo para obtener, previo requeriniento es- 1
pecial, de las personas designadas en el artlculo 1^ toda 
olase de dates necesarios para la aplicacic5n del articule - 
66 del Tratade en relacidn cen:
-a) La adquisicidn de dereches de prepiedad e disfrute sebie 
innuebles, instalacienes industriales e cencesienes — de um 
empresa, si antes de la adquisicidn eses innuebles, instala­
cienes e cencesienes ban servide cenie elenente de expleta- 
.cidn;
-b) La adquisicidn per una enpresa de dereches que confierai 
el poder de participer en l^s vetacienes de accienistas e se­
cies de la fima en cuestidn;
-c) La Adquisicidn de dereches que permiir n hacer valer en - 
neabre prepie e en el de terceres les dereodies a que se re- 
fiere el pdrr^fe 2 del prepie artlcuLe 7-, pertenecientes a 
terceres;
-d) La adquisicidn del peder de decidir, en virtud de un - 
centrate, la centabilizacidn e el destine de les bénéficiés 
de una empresa;
-e) La adquisicidn del peder de participar, sole e junte a 
etres cerne prepietarie, usufructuarie, gerente e miembre de 
les Organes directives, en la gestidn de una empresa;
-f)EL nenbramiente cerne miembre del Censeje de Administra- 
cldn de una empresa. _
c) La jurisprudencia de la CECA en materia de amalgamas.
Hasta ahera, la Alta Auteridad y, tras su desa- 
paricidn cerne entidad separ^da en 1967, la Cemisidn de las - 
Cemunidades Eurepeas (que es la Comision del Mercade Cemdn 
ampliada a la CECA y al Euratom), han examinade numereses 
preyectes de cencentracidn, de les que unes ciente sesenta 
han side aprebades y prohibidos una decena, y cemequiera 
que algunas decisienes han side materia de recurse judicial, 
cabe hablar de un cemienze de dectrina ferense, especialmen-
te en 16 (^ ue concierne a les criterios especificados por el 
articule 66 para denegar el permise (262 ), Ahera bien, seha- 
lemes que las auterizacienes cencedidas fueren a réserva del 
cumplimiente de ciertas circunstancias e del respete de algu­
nas prohibicienes, per ejemple, la de teda participa ci (5n re­
ef preca en les Censejes de A^ministracidn de las firmas in— 
teresadas. En lineas générales, la Cemisidn auteriza las — 
eperacienes cerrespendientes a una necesidad de racienaliza- 
cidn en el dmbite de la preducci6n«de las ventas y de las — 
cenpras, incluse si las amalgamas acentdan el signe eligepe- 
Ifstice del nercade. La Comision vela, e déclara al mènes — 
velar, per la subsistencia de un grade suficiente de cempe— 
tencia, manteniende un numéro testante alto de empresas de 
la misma dimension, cen el fin de que el eligepelie funciene 
satisfacteriamente. He aquf per erden crenel(5gice, las deci­
sienes mas significativas, a nuestre juicie, del acerve 'ju­
dicial, fermade desde que, cen fecha 23 de Julie de 1952, - 
entrd en vigor el Trat^do de Paris.
Abre un^ serie juridicamente determinants la de
27 de septiembre de 1961, a preposite del case August-Thy-
ssen - Hutte Handelsunien. August Thyssen, una de las si- 
derdrgicas de mas sciera de Alemania, se prepenia transfer- 
raar .en mayeritaria la participacidn que peseia en Handels— 
union, importante holding en la distribucidn de acere, y eb- 
tener asi el control. La Alta Auteridad auterizd la asuncidn 
del control despuds de impener a entrambas empresas determi- 
nadas medidas destinadas a excluir teda influencia suscepti—
(262 ) Lesgraciadamente ne abundan las fuentes de infermacidn. 
Cerne las decisienes del Executive referentes al a^tic. 66 ne 
tienen necesAfümente que publicarse en el B.O. de las Cemu­
nidades Eurepeas, ne hay mds remedie que censultar les infor­
mes anuales de la CECA (hay de las Cemunidades Eurepeas) al 
Comité de Prdcticas Restrictives de la OCDE e sus cemunica— 
des a las revistas de prensa de las mismas Cemunidades.
tible de linitar la competencia, conoretamente el influjo que 
Thyssen estaba en situa ci6n de eje.roer a travds de la holding 
sobre tores des preducteres de acere que cele caban, a trav^ 
de ella una parte ne despreciable de su preduccidn. Las medi­
das se reselvieren en una erganizacidn de venta especial para 
las des firmas y en cenvenies que aseguraban el traspase pre- 
gresive de- sus ventas a dicha erganizacidn. Ademds, el Exe­
cutive suberdind el permise a que Thyssen cediese una parti- 
cipacidn mineritaria a una de las des cenpanias, de tal fema 
que si la eperacidn tuve per resultade una concentracidn Au­
gust Thyssen y Handelsunien, ha surtide igualmente el efect) 
de una descencentracidn de les vfncules existantes entre las
é i
des, per un lade, y les dends preducteres de acere, per etro.
Neteria fue tanbidn la decisidn de 25 de abril
de 1962, a prepdsite de la fundacidn de una filial cemdn en 
; >
Bdlgica, cen el nombre de Sidérurgie Maritime, abrevfadamen-
te SIDMAR, per diverses empresas belgas, luxemburguesas y
francesas. Cencretamente, las firmas belgas S.A.Ceckerill-
Ougrde, primerisima siderdrgica nacienal, S.A. Eerges de la
/ )
Providence ( 263), la Secidtd Générale de Belgique, la Compa­
gnie Einaniêre et Industrielle (COETNINDUS) y la Compagnie 
belge de Participations Paribas (COBEPA), la luxemburguesa 
S.A. Aciéries Réunies de Burbach-Eich-Dudelange, mds cene— 
cida per ARBED, y las francesas Schneider et Cie, Société - 
métallurgique de Knutange y Société minière de Dreitaument— 
Bruville, censtituyeren una filial a fin de fabricar preduc- 
tes planes, especialmente endulades fines de alta calidad, -
justificande su iniciativa per le elevade del ceste del uti-
, - •
liaje necesarie para preducir este tipe de articule, asi ce­
rne per la virtual impesibilidad de preducir rentablemente -
cen ihstalaciônés pequenas. La Alta Auteridad considéré, en
»        ? _
( 263) Que pesterienpente ha fusienade cen Ceckerill-Ougrée,' 
fermande un grupe que supene un 40^ de la preduccion anual - 
belga y coupa el sexto lugar de la CECA.
primer lugar, que la nueva enpresa estaria concentrada con ca 
da une de les grupos fundadores (cuatro; el francés, el lux cm 
burgués y les dos belgas, de un lado Oockerill-Providence y 
de otro las très holding citadas), pero sin que resultara con 
centracién entre éstos, y, en segundo lugar, que a pesar de 
las restricciones de la competencia que el control en comdu 
implicarfa par"; les participantes en sus reciprocas relacio^ 
nés en materia de productqs pianos, las cuatro firmas no ten 
drian poder para obstaculizar, habida cuenta de lo que su - 
produccién suponia fronte al total de la Comunidad, el mante 
nimiento de una competencia eficaz. En consecuencia, el Ejecu 
tivo otorgé un permise estrictamentë condicionado a que la - 
nueva empresa se limitara a la produccion de bandas anchas y 
otros productos pianos,
El criterio restrictive de la Alta Autori— 
d^ .d en cuanto al tope de les productos que podrfa fabricar - 
la filial comiin ha side inspirado por consider "•ci one s divers 
sas. En primer lugar, ya habia notado el Executive que un - 
control de grupo puede abocar a una concentracién en cada - 
una de las empresas que gozan del control en la empresa con— 
trolada, pero que no se sigue autométicamente el aglutinamien 
to de las empresas mismas titulares del dominio, pues si es 
cierto que pueden determiner conjuntamente la nctividad de la 
filial oomdn, no por eso estdn en situacién de dominarse re- 
cfprocamente, a menos que ya existan relaciones de dominio — 
por otro concepto, Sin embargo, la Alta Autoridad ha reteni- 
do también que si las firmas titulares del control fabrican, 
bien el mismo articule que la filial comdn, bien productos - 
'similares, el dominio del grupo llevard automaticamente apa- 
rejada cierta reduccién de la rivalidad entre ellas, por ejem 
plo a -la hora de fijar los precios de les productos de la fi­
lial (efecto llamado de grupo), Naturalmente, estes princi­
ples no son s6lo aplicables a la adquisicién del dominio ce-
lectivo sobre una empresa, sino que tienen validez tambion - 
.para las fi.liales con juntas y los grupos constitufdos por so— 
cios con diverse ndmero y volumen de aociones. Precisanente 
este problena sensibilizaba la decisidn en el case SlDMiiR, - 
planteando la eventualidad de que la sociedad anpliase la gR 
ma de sus fabricados, extendiéndola a renglones idénticos o 
muy similares a los que producer sus fundadores, ^Cdmo dete? 
minar en este case el "efecto de grupo"? El Ejecutivo resol- 
vid la dificultad limitando la autorizacidn Eil pro grama que 
realmente constitufa el objeto de SILÎ.iVR, y concediendo a 1rs 
empresas peticionarias, dentro de ese programa, absoluta li- 
bertad para, organizar sus actividades ulteriores, lo cual sig 
nifica que, si en un memento dado, los participes de SIUiVR 
acuerdan ampliar "el programa de produccidn", deberdn solici­
tor licencia especial.
Significcativo es tambidn el acuerdo de 12 de 
diciembre de 1962, por el que se autorizd a la FIAT, de Tu­
rin, la compra del cincuenta por ciento de las acciones de - 
BREDA SIDERURG-ICA,S.p,A., de Mildn, de manos de su propieta- 
y accionista dnico, la holding estatal Societd Einan&iaria 
Siderurgica, de Roma (abreviadamente, EINSIDER). En consecuei 
cia, lo que la Alta Autoridad autorizd fue el establecimiento
9
de un "control de grupo", es decir, de un dominio solidario, 
sobre Breda, La razdn de que se otorgara la licencia, a pesa? 
del alto grado de integracidn de la siderurgia italiana, fue 
que ETAT consumia en sus propias fdbricas automovilisticas - 
el acero ordinario y los aceros especiales que ella misma - 
fabricaba y que sdlo vendia pequehos tonelajes, mientras — 
que Breda no producia aceros ordinarios y vendia parte de — 
los especiales a la propia Eiat, de tal suerte que, en défini 
tiva, la opera cidn no gravit aba en el me rca do y no implicaba 
que las firmas protagonistas influyeran en la déterminacidn
de los precios. Tnmpoco cabia temer, en principio, que se -
/
diera "efecto de grupo" entre Eiat ÿ Einslder, por la mar— 
cada dlsprridad de sus i nteres^^s : Eiat pensaba en el auto con 
sumo, Einsider en la venta a tercerôs. Ahora bien, el Ejecu­
tivo no dejd de apreciar la posibilidad de un efecto de gru­
po en la hipdtesis de que se nodificaran las caracteristicas 
de la produccidn de Breda (fabricacidn insignificante de - 
acero ordinario) o de la estructura de Eiat (consume de pro­
ductos siderurgicos por autotfânsformacidn) y por eso puntua 
lizd que la autorizacidn dejaria de ser vdlida si se produ- 
jesen cambios de esa indole, fijando una pluralidad de bare— 
mes que pernitirian reconocer el momento en que se conumara 
un ‘verdadera inflexidn estructural, con la consecuencia au 
tomdtica de que', si se dieran los signes o s internas indica- 
dos por la Alta Autoridad, Eiat tendria que modificar su con 
trol para continuar disfrutdndolo. A la vista de esta deci­
sidn, Eiat comunicd a la Alta Autoridad que renunciaba al - 
proyecto, porque estimaba que no.podia aceptar una de las - 
■ condiciones impuestas a la eperacidn.
Una de las decisienes mds opérantes ha side in- 
- discutiblemente la que, con fecha 16 de julio de 1963, auto- 
" rizd a la nencionada August Thyssen-Hütte la compra de la 
mayoria de las acciones de Phoenix-Rheinrohr, eperacidn que 
suponia concentrer dos firmas que juntas producian 7 mille— 
nés anuales de tonéladas de acero, es decir, el 21^ de la — 
produccidn alemana en 1961. Sin embargo, la nagnitud real — 
del case no excedia de los limites de autorizacidn impues— 
tes por el Tratado, pues en unos articules entrambas firmas 
eran complementarias y no rigurosamente competidoras, y en 
otros donde si coincidian, su participacidn conjunta en el 
mereado fluctuaba del 7,3^ al 12,5^, porcentaje muy pareci— 
do, por lo demas, al de los otros preducteres principales — 
de la Repdblica Eederal, de tal modo que el equilibrio de
fuerzas subsistia tal cual. Ahora bien, la Alta Autoridad nc
podia sustraerse, cono el caso Fiat/Breda, a un rninimo de et—
peculacidn sobre las interrogantes que el ayuntamiento de des
gigantes inscirbia en la perspectiva futura del mercado eurc-
peo, tanto mds cuanto que el grupo se perfilaba como el maycr
productor en potencia de la Comunidad o uno de los dos mayorea 
\
y que la gran diversidad de sus series de produccidn le dotobo 
de gran resistencia. El Ejecutivo impuso, por ende, dos condl— 
ciones;
— que antes del 31 de diciembre de 1963 se fijaran limites - 
concretes de duracidn y de cantidad de suministro a un impor­
tante contrato de abasteciniento a largo plazo vigente a la - 
sazdn entre una empresa del nuevo grupo y otra de un grupo — 
distinto. Thyssen recurrid contra esta condicidn al Tribunal 
de Justicia, pero retiré el recurso antes de finalizar el aho 
1963;
— quedaba prohibida toda clase de lazos personales entre los 
drganos administratives y directives de las empresas del gru­
po Thyssen-Phoenix y de empresas ajenas que ejerciesen acti- 
vidad de produccidn o distribucidn de acero.
El 22 de junio de 1964 volvid la Alta Autoridad 
-a pronunciarse en materia de una filial comdn en Bdlgica, cor- 
sintiendo la integracidn de las instalacienes fabriles de la 
Société Métallurgique de Knutange (SMK) y de la ünién de les 
Consumidores de Productos Métalérgices e Industriales(UCPMI), 
mediante aportacién de estas plantas a una nueva empresa fun-
9 ■
dada y controlada en comun, con el nombre de Société Mosella- 
ne de Sidérurgie (SOMOSID). El objetivo consistia en empren- 
der la fabricacidn de productos pianos y aceros fines, arti­
cules en que la produccidn de las firmas fundadores era vir- 
tualmente insignificante, El Ejecutivo considéré que los even­
tual es efectos de la transformacidn de SMK y UCPMI en socsieda- 
des holding, dotadas del control paritario de la entidad créa-
da, no serfan de tal naturaleza que -confiriesen a los prota­
gonist as el poder de coartar la competencia en parte signi- 
ficante del mercado, por lo que se referia a los articules
que los peticionarios fabricaban, es decir, abstraccion he-
>
cha de los productos pianos. Gin embargo, la Alta Autoridad 
considéré igualmente las concentr^ciones de tipo indirecte 
y los vinculos financières que se crearfca por la presencia 
de otras entidades sidorilrgi cas importantes en las dos hol­
dings SMK y UCPMI, Efectivamente, la gran fima francesa —
9 4 4
Schneider et Cie, que controlaba la SMK y tenia, por ende, 
lazos indirectes con la SOMOSID, dominaba, ademds, mediata 
e inmediatamente. fdbricas que en parte elaboraban los mis- 
nos iptroductos que ésta, A mayor abundamiento, entre los de— 
mds accienistas de la SMK figuraban la empresa Denain-Anzin 
y las mayores fimas de grupo de Wendel, francesas una y — 
otras, con programas de manufactura parcialmente concomi­
tantes al de 30TÆ0SID, Entre elles sobresalian la nacionali- 
zada empresa automovilistica Renault y la Fabrique de Fer de 
Maubeuge, mds o menos vinculadas a empresas siderérgicas, - 
asi como la fabricants de tuhos Vallourec, cuyo primer accio— 
nista era, por cierto, la citada Denain-Anzin, Si se <aba la 
posibilidad de una cooperacién sostenida entre lô.s grupos -
' 4 4
Schneider, Denain-Anzin y de Wendel, en el marco de la re- 
cién nacida Somosid, los efectos eran susceptibles de pertur 
bar el clima competitive. En consecuencia, se supedité el 
permise a que ningdn mandatario de empresas definidas por el
4
articule 80 del Tratado, o sea siderdrgicas y carboneras, o 
de fhrmas directa o indirectamente concentradas con ellas, a 
excepcién de Schneider, Renault, Fabrique de Fer de Maubeuge 
y Valllourec, podria form.ar parte de los érganos gestores y 
directives de SOMOSID, y a réserva de que Vallourec, por su 
lado, no delegaria mandataries que al mismo tiempo lo fue— 
sen de Denain-Anzin o de otra firma integrada con . ésta.
Mere ce nencién decision de 28 de abril de 1965, 
por la que se autorizé a VEBA, gigantescû holding paraesta- 
tal alemana, para que adquiriera el 80^ del capital de la -
9 4
siderurgia Stinnés AI, una de las mds prestigiosas, junto a 
Krupp y Thyssen, de las dinastias del Ruhr(264-), A pesar - 
de que VEBA controlaba directamente las minas de hierro — 
de Saarbergwcrke AG-, en el Sarre, y la siderurgica Sglzgi- 
tter A G r ,  la cual a su vez dominaba algunas empresns produo— 
toras de carbén, y de que, por su parte, Stinnes A G- contro­
laba las minas de huila Steinkohlenbergwerke Mathias Stinnes 
AG- y sus sociedades filiales para distribucién de carbén, la 
Alta Autoridad dié su asentimiento, fundandose en que las - 
empresas de referencia, que juntas suponfan el 27,2^ de la 
produccidn alemana de huila, el 18,59^  de coque y el 20^ de 
huila en losetas, se hallaban a pesar de su envergadura so- 
metidas a la competencia de otras huileras de la Comunidad 
y de paises terceros y también de empresas vendedoras de - 
fuentes de energia su titutivas, por lo cual no podrian los 
interesados adquirir una situacién incompatible al articule 
66 •
El aho 4966 calendé varias decisienes de re­
lieve, El 2 de marzo, la Alta Autoridad asintié, con ciertas 
condiciones, a la concentracién de las dos mayores siderdr-
gicas luxemburguesas, la citada ARBED y HAiDIR (Houts-Eour-
/ )
neaux et Aciéries de Differdange-8t,Ingbert-Rumelange,SA), 
mediante la compra por ARBED del sesenta por ciento de las 
acciones de HADIR, que poseia hasta entonces el poderoso — 
grupo francés Pont-à-Mousson/Marine. En relacidn al conjun­
to de la Comunidad la produccidn de acero bruto por ARBED -
(264 ) VEBA (Vereinigte Elektrizitats-und Bergvmerke AG) rea- 
grupa todas ias participa ci one s del Estado Eederal de !Bonn y 
de los Landé'r en los sectores eléctricos y carboniferos.
era en 1965 del 4,5^ » y la de HiiDIR, el- 1,7p# En cuanto a pro- 
ductOS laminados (7^ de la CECA), entrambas firmas eran com- 
plenentarias, y solo en ciertas - calidades se registraba un - 
incremento sensible de la capacidad del grupo respecto al to
/ V
tal de la Comunidad, especialmente en perfiles de ala anchn, 
pero la integracidn no afectaba mayormente al grado de com­
petencia porque los fabricantes principales en los demés pa£ 
ses miembros tenfan participacidn ana’^oga en el mercado. Se 
concedid la licencia a réserva de que /pRBED procurase que HÂ 
BIR denunciara, antes del 31 de diciembre de 1968, los con­
trat os de exclusiva concertados con el grupo belga formado —i /
por Bavum, Bavum-Exportation, Davum-Anvers y sus filiales - 
distribuidoras en la Comunidad, y no concluye&e con ellos — 
contrato alguno de efecto similar. Ademds, antes del 31 de 
diciembre de 1968 RIDIR cederfa sus participaciones financie 
ras en esas mismas empresas comercializadoras, de tal forma 
que quedara excluido todo vfnculo directe o indirecte con — 
ellas y con las integradas, amdn de retirar a todos los re­
présentantes que tenia en los organes administratives de di- 
chas entidades. Deberia asimismo ceder su participacidn en — 
la sociedad Aktiengesellschaft der Dillihger Hüttenwerke, im 
portante siderurgia sarresn, y renunciar a su representacidn 
en el Consejo de Vigilancia de la entidad. Igualmente se corn 
prometia Arbed a velar por que ningdn représentante del gru­
po Pont-à-Mousson formase parte de su Consejo de Administra- 
cidn, Comité de Gerencia o Colegio de Comisarios, ni de una 
empresa cualquiera integrada a ella, y los représentantes de 
Pont-à-Mousson que a la sazdn formaban parte de los drganos 
gestores de Hadir tendrfan que abandonar sus funciones al ca 
bo de cinco ahos.
La segunda gran decisidn del aho autorizd, con 
fecha 13 de julio, a la holandesa Koninklijke Nederlandse —
Hoogovens en Staalxabrieken, de Ijmuiden, p. transferir a la 
alemana Hoesch AG, de Dorinund, la participacidn accionaria 
con que dominaba a la Doriuund-Horder Hiittenunion AG (DHHU) 
y recibir a cambio una participacidn minoritaria en el capi-9
tal de Hoesch, Ademas se concertaba una divisidn del trabajo, 
de tal modo que Hoogovens producirfa principalmente acero - 
bruto y semiproductos en sus instalacienes a orillas del Maj 
del Norte, en dptimas condiciones para recibir materia prime 
mientras que Hoesch desarrollarfa el sector de transformacicn., 
Hoesch se comprometfa a no ampliar su capacidad de produccicn 
de acero bruto y semiproductos y, a partir de 1970, cuando 
Hoogovens hubiese desarrollado la capacidad correspondiente, 
se'dirigirfa a esta firma como proveedora de acero, Por otrc 
parte, entrambas firmas se obligaban a financiar en comun, 
dentro de lo posible, sus futuras inversiones. Los acuerdos 
se concluian por perfodo indefinido y no podrfon ser denun- 
ciados antes del 31 de diciembre de 1980, Se trataba, indis­
cut ibl erne nte, de la mayor concentraci6n, junto al caso Arbed- 
) '
Hadir, en los anales de la Comunidad, puesto que el conjunto 
de las très empresas producirfa unos 9 millones de tonéladas 
anuales de acero, es decir, la décima parte del rendimiento 
de la Comunidad, La decisién contenfa un permiso condiciona­
do, en virtud del cual los miembros de los érganos adminis— 
tradores de las casas productoras o distribuidoras de acero 
afectadas por la operacién no pertenecerfan al mismo tiempo 
a érganos andlogos de sociedades de la misma naturaleza no 
implicada.s en el proyecto, salvo dispensa del Ejecutivo en 
casos especiales, Ademés, se obligaba a los participantes a 
denunciar los acuerdos de tipo cornercial existentes entre,
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por una parte, DHHU y Siegerland AG, y por otra Handelsunion, 
d/e Düsseldorf, Con la constitucion del grupo germano-holan- 
dés nacfa la segunda concentracién propiamente internacional 
de la Comunidad Europea, amalgama que encabezaba la fabrica—
El 20 de julio, la Alta Autoridad aprobaba las
fusiones entre S.A.Lor^aine-Escaut y S.A. Usiner, asf cono -
entre sus respectives accienistas principales, S.A. Aciéries
de Longwy y S.A. Eenain-Nord Est, otorgando asi consagracién
coELunitaria a un proyecto que el propi o Gobierno francés ha—
bfa apadrinado, a saber, el reagrupaniento de la "siderurgia
del Norte", cuyo centre de gravedad es Dunkerque, con las -
instalacienes de Lorena y de la cuenca del Escalda. Al absor—
/
ber USINOR a Lorena-Escalda, se creaba un conpieje con capa— 
cidad de 6,3 millones de tonéladas àl aho, lo que suponia el 
tercio de la capacidad nacienal y el 79^ de la capacidad total 
de la Comunidad. Por su parte, Denain- Nord Est absorberfa a 
las Aciéries de Longwy. Las dos entidades résultantes lleva- 
rfan, respectivamente, el nombre de Union Sidérurgique du - 
Nord et de 1 'Est de la France y de Denain-Nord Est-Longwy. — 
Como en ocasiones similares, se conoedié el permiso a condi— 
cién de que los miembros de los érganos administradores de 
las empresas directa o indirectamente involucradas por la in 
tegracién no perteneciëran a los érganos gestores de empresas 
de la misma naturaleza ajenas a la operacién.
El mismo 2q de julio se autorisé la institu- 
cién de un control comun por la compahfa August Thyssen-Hü­
tte AG (ATH) y la sociedad Otto Wolff AG (abreviadamente OW} 
sobre la entidad Stahlwerke Bochum AG (SVG), operacién con— 
certada con la cldusula de que OW recibirfa el derecho de - 
venta exclusiva de laminados fines y de calidad producidos 
por SWB, la cual hasta entonces uni camente habfa estado con— 
trolada por OW. Este era el precio que OV/ ponfa al reparte 
de su dominio con la poderosa Thyssen. La situacién era com— 
pleja, en consideracién a que Thyssen (ATH), firma fundamen— 
talmente industrial, no cornercial, controlaba entre otras la 
Handelsunion AG? empresa négociante, mientras que OW, tfpi-
sselstein AG, loninadora de bandas finas en frfo, Precisanen— 
te por el doninio solidario de Rasselstein era ya restringl— 
da la cpnpetencia entre Thyssen y OW en punto a laninados ei 
frfo, es decir, se daba entre las dos un tipico "efecto de - 
grupo". Por eso estino la Alta Autoridad que, a pesar de to- 
talizar entrambas empresas el 12^ de la produccidn de la CE- 
Ca en el renglon de referencia, el proyecto no nodificaba la 
situacién existente, t^ n^to menos cuanto que OW, competidora 
de Handelsunion, seguirfa con la venta exclusiva de los lam:— 
nados finos en frio.
Con fecha 23 de novienbre de 1966, la Alta Au­
toridad dié su consentimiento a la fusién de la empresa bcl- 
ga S.A.Cockerill-Ougrée y de su compatriote Forges de la Pro­
vidence ,S.A., asi como a la instauracién del control conjunio 
,de Cockerill-Ougrée-Previdence por la Société Générale de Bel- 
gique y el grupo financière Cofinindus-Brufina. Asf, Providen­
ce y su filial S.A. Aciéries et Laminoirs de Beautor, control; 
das hata entonces énicam ente por la citada Société Générale, 
cafan también bajo el control parcial de una holding muy di- 
versificada. ,
La resolucién mds importante del aho 1967 fue 
la.de 19 de diciembre, que, en materia de concentracién de 
empresas huileras, aprobé la fundacién conjunta por las cinco 
..firmas principales de 1''^ regién. belga de Cam pine () Hempen en 
flamenco) y por el propio Estado belga, de la N.V.Kempense 
Steenkolenmijnen o Nouvelle Société des Mines de Charbon de 
Campine, sociedad a la que las participantes aportaban el — 
conjunto de sus instalacienes y actividades. El permiso era 
indispensable, considerando los numerosos lazos entre esas 
compahias y otras empresas productoras de carbén y acero en 
el Mercado Comén. La Comisién opiné que, a pesar de esos —
,vfnculos, la operacién no podrfa acarrear directa ni indi—
rectaaente efectos susceptibles de coartar el clina de com**
petencia. En realidad, la refundicién tenfa por objeto el
"repliegue ordenado" de la produccidn huilera, en plena de-
? •
cadencia por los avances del petroleo y del gas natural, — 
sin përjuicio de garantizar al mismo tiempo un mfnino de — 
abastecimiento de carbéh.
En 1968, dos han sido los acuerdos nés sig- 
nificativos, dictados por cierto el mismo dfa (19 de julio): 
el caso Thys s e n-Ob e rha us e n y el asunto De Wendel—Sidélor, - 
que han consagrado sendas integraciones sideriirgica^ en — 
Alemania y Francia, respectivamente. Respecto a De Wendel 
y Sidélor, méxinos, représentantes de la siderurgia lorene— 
sa, la Comisién aprobé la fundacién solidaria de la empre— 
sa De Wendel-Sidélor, en la que también participaba la ci— 
tada SOMOSID, operacién que suponia la reunién directa o 
indirecte de empresas duyo rendimiento total de acero bruto 
era de més de 7 millones de tonéladas anuales, o sea, apro— 
ximai^mente el 11^ de la produccién comunitaria global en 
1967. En realidad, se trat^ba de una iniciativa virtualmen— 
te impuesta por el G-obierno francés como condicién para el 
disfrute de los generosos créditos "de accién concertada" 
ofrecidos a todas las empresas del ramo. A pesar de que las 
firmas protagonistas suponfan nada menos que un tercio de — 
la produccién francesa, se otorgé la autorizacién sin difi- 
cultades, seguramente en consideracién a la potencih:_de — 
los grupos alemahes y belgas y dél italiano FINSIDER. La — 
segunda operacién ha consistido eh la absorcién por Thyssen 
de su compatriota Hüttenwerke Oberhausen (HOAG), destinada 
a formar un complejo con una capacidad de produccién de — 
diez millones de tonéladas de acero al aho, ligeramente - 
superior a la del grupo nombrado Hoes ch-Horder-Hoogovens y 
équivalente al 12^ de la capacidad comunitaria compléta. —
Por otra parte,- Thyssen es miemhro de la central de - 
ventas de laminados de la zona Oeste, mientras .^ ue Oberhau- 
sen es, o mejor dicho era, miembro de la central de ventas- 
. de la zona Norte. Advirtiendo estas circunstancias, la Co - 
mision ha aprobado la admis ion de Oberhausen, o mas bien, 
sus instalacienes, en la central Oeste, hecho tanto mis s% 
nificativo cuanto que el conjunto de las firmas siderdrgi - 
cas asociadas en esa Central., rinde alrededor del veinte por 
ciento del acero bruto de la Comunidad y que, en principio, 
las autoridades de la CECA no admitian que un grupo o em - 
.presa cualquiera perteneciera a mâs de una central. Por lo- 
.demés, la integracidn tiene el matiz de racionalizacidn téq 
nica que caracteriza las fusiones en el sector CECA.Thyssei 
proyecta construir una acerla ultrà-moderna en Duisburgo, j 
por su parte, las instalacienes de Oberhausen se especiali- 
zardn en la utilizacidn de chatarra, y suministrarân asin^ 
mo el carbon que puedan extraer de sus minas propias. En - 
trambas compahias se reparten la fabricacidn de laminados, 
y Thyssen se reservaré la de tuberlas.
î'To mènes importancia que las dos resoluciones des- 
critas ha tenido la de que, con fecha 31 de julio, ha au- 
torizado una concentracidn de la que nuevamente era prota­
goniste la primera sideriîrgica belga, o sea, Cockerill-Ou- 
grëe-Previdence, esta vez con las sociedades Seraing y S .
A. Métallurgique d^Bspérance-Longdoz, belgas también. Los 
participantes represontan directa o indirectamente aire - 
dedor del 15';» de la produccidn de acero bruto y de lami - 
nados finos de la Comunidad. La Comisidn ha supeditado su 
aprobacidn al requisite de que el acuerdo de ventas en co 
mun de laminados y chapas en frlo concertado entre Cocke- 
rill-Ougrée-Providence, la francesa Aciéries de Beautor , 
la luxemburguesa Arbed y la belga Sidmar en 1967 finalice
el 31 de diciembre de 1970. Los productos de Sidmar deberanf- 
ademés, ser distribuidos separadamente por las organizacio - 
nés de venta del grupo Cockerill y de Arbed a partir de ene- 
ro de 1971, a mas tardar, réserva destinada a garantizar la- 
relative independencia de Arbed respecto a las demés firmas- 
afectadas de un modo u otro por la operacion, y la autonomie 
de sus decisienes comerciales. For ahadidura, la Comisién vi 
gilaré el comportamiento de las empresas interesadas.
La Ultima decisién significative de 1969 fué la au­
torizacién (27 de noviembre) de la mds gigantesca bperacién- 
integradora hasta entonces conocida en la Comunidad, a saber 
la fundacién por la inmensa mayoria de las huileras del Ruhr, 
représentantes de mds del 90^ ô de la capacidad regional, de - 
una sociedad a la que aportaban sus instalaciones y yacimien 
tos, es decir, la misma solucién que se habia adoptado en Es 
pana très ahos antes con la fundacién de HÜNOSA en Asturias- 
por el INI y una multitud de empresas privadas. En realidad- 
no se trata de una concentracién expansiva, sino, por el con 
trario, aunque casi suene como contradiccién terminis, de
una concentracién defonsiva que permita a los protagonistas- 
de un sector energético en declive reducir paulatinamente - 
sus efectivos sin traumatismes, agrupàndolos en les yacimien 
tos que por sus condiciones excepcionalmente favorables pue­
dan afrontar la rivalidad de las nuevas fuentes de energla.- 
La filosofla de mercado que inspiré la decisién aprobatoria- 
partia del hecho de que ninguna de las firmas coadyuvantes a 
la naciente Ruhrkohle AG ( 1 it e raiment e. Huilera del Ruhr,S Jl) 
tenia, ni sola ni asociada, la posibilidad de cohtrolarla, - 
tanto menos cuanto que los lazos preexistentes entre las so­
ciedades de referencia y las instalaciones y yacimientes que 
transferian han quedado totalmente disueltos. El hecho de - 
que la Comisién autorizara tamaha integracién, a los casi -
diez ahos de negar su consentimiento al proyecto de centrai­
de ventas de carbén del Ruhr, se explica par una transforma- 
cién radical del mercado durante el ultimo decenio, resumidi 
en la asuncién del primer puesto por el petréleo y el gas rn 
tural y la relegacién del carbén a, papel secundario. Por oba 
parte, es muy fuerte la competencia del carbén coquizable ia 
portado de los Estados Unidos, Polonia y otras naciones aje­
nas al àrea de la Comunidad. Sin embargo, la Comisién no ha- 
dejado de imponer condiciones : una parte importante de la - 
produccién de la Ruhrkohle AG seré vendida mediante contra - 
tos de suministro a veinte ahos que las sociedades aportan - 
tes, casi todas sidenlrgicas y metaliirgicas, han concluido - 
con aquélla para asegurarse el abaste cimiento de sus fébri - 
cas metalurgicas y sus centrales. Pué s bien, la Comisién ha- 
requerido a Ruhrkohle a que ahra con las empresas siderdrgi- 
cas de la Comunidad que lo soliciten en el plazo de dos aho£ 
las corie spondientes negociaciones para la conclusién de - 
centrâtes a largo plazo en los que se deberén tomar les pi^ 
cios actuales como referencia.
A principios de 1970 asintié la Comisién (22 de - 
enero) a la mayor amalgama comunitaria hasta el momento, - 
en cuanto a la proporcién de sus protagonistas respecto al 
mercado, el acuerdo entre las siderérgicas alemanas Thyæsi 
y Mannesman, por el cual la primera se encargaba de los — ■ 
trenes de laminaeién de la segunda, la ouaL renunciaba a - 
este renglén de produccién, y entrambas firmas transferian 
sus plantas e instalaciones para la fabricacién de tubos - 
de acero a dos nuevas compahias que fundaban ad hoc en co- 
mdn, amén de adquirir Thyssen un tercio de las acciones de 
I,Mannesman en diversas sociedades fabricantes de tub os, mien 
tras que Mannesman adquirla dos tercios de los paquetes -
que poseia Thyssen on otras firmas del sector. El objetivo- 
era doble; por un lado, reforzar la posicidn de Thyssen on- 
el mercado de productos laminados, especialmente los de ti­
po piano;, por otro, agrupar a los dos primeros productores- 
alémanés de tuberlas, a base de que Mannesman suministro a- 
las dos filiales comunes el material para fabricar tubes - 
sin soldadura, asi como tubos soldados anchos, mientras que 
Thyssen aportarà el material para la elaboracidn de otras - 
clases de tubos soldados. Segün ostimaciones de la Comisién, 
el nuevo complejo tendria una proporcién de nada menos quo- 
el de la capacidad f abril del Mercado Comun, mientras - 
que el complejo francés USINOR-Valloure c tiene aproximada - 
mente el 15fé, un 13 &^ el italiano EINSIDER, y el restante - 
449^  otras 85 empresas (46 alemanas, 27 italianas, 3.,france­
sas y 4 belgas). Ahora bien, este cémputo es la resultante- 
de promediar porcentajes muy variables en los diversos sub- 
mercados : por ejemplo, en tubos soldados, la proporcién de 
los fusionantes es sélo del veinte por ciento, pero en tubos 
sin soldadura se acerca al tercio, y en algunos tipos de - 
tubos roscados y de tuberlas de precisién alcanza el sesen­
ta por ciento. Teniendo en cuenta que la operacién se refe­
rla fundamentaimente al sector de tuberlas, que no esté in- 
cluido entre los sujetos al Tratado de Paris, resultaba que 
entraban en juego dos preceptos; por una parte, el articule 
66 de dicho Tratado, por ser empresas siderurgicas les pro­
tagonistas, y por otra, el articule 86 del Tratado de Roma, 
por la posibilidad de que la amalgama constituyese un "abu­
se de posicién dominante" (vide infra, 3>a;>d). La re spue s—  
ta de la Comisién respecto al segundo punto ha sido negati­
ve, por lo cual se ha autorizado el acte. Ahora bien, se ha 
impuesto a Thyssen y sus filiales que se dén de baja en la-
- 574 -
contrai do la zona Oosto (Stahlkontor ) y so compromet on a - 
vender por separado sus. productos de laminaeién, sin per —  
juicio de prohibir a los miembros de los Consojos directi—  
vos do Thyssen y Mannesman que participen on érgano adminis 
trador alguno de la central»
La dltima concentracién notable ha cuajado en oc—  
tubre do 1970, al constituirso, después do cinco ahos de re 
gociaciones, la sociedad Oreusot-Loiro, que refunde a dos - 
de las firmas mas prestigiosas de la siderurgia francesa;Ie 
Creuset, fundada y dominada por la familia Schneider y Ate­
liers de la Loire, controlada por Marine-Eirminy. La opera­
cién, a la que el Ejecutivo de la Comunidad no puso inconvD 
nientes, constituye ejemplo caractorizado de integracién—  
diversificadora inspirada por el propésito de limitaciénbds 
riesgos y equilibrio coyuntural. Creuset-Loire abarca efcc- 
tivamente la siderurgia y la mecénica pesada en proporcién- 
mayoritaria y se sitéa en el décimequinte lugar del conjun­
to de las firmas francesas, con un volumen de négocié de —  
4-000 millones de francos anuales (casi cincuenta mil mille 
nés de pesetas), asi como en el primer puesto auropeo en —  
aceros especiales, con seis millones de tonéladas.
d) Conclusiones y balance provisional.
Observacién inicial es que el Ejecutivo comunita - 
rio no parece concéder importância decisiva a los porcenta­
jes de participacién de las firmas concentradas en las ven­
tas totales del mercado, en consideracién a que en todo el- 
érea de la Comunidad existen varies grupos o comple&os con- 
participaciones no despreciables y, que por lo tanto, séria 
ilégico 0 virtualmente imposible, que una sola empresa o —  
amalgama de empresas lograra alzarse con el dominio del mer 
cado. Lo trascendente, pues, a los ojos, primero, de la Al-
ta Autoridad y, luego, de la Comision, no es tanto la pro - 
poroién que cada grupo supone en la produccién global como- 
el grado de diferencia entre los grupos principales. De es­
te modo, la industria siderérgica y huilera de la pequeha—  
Europa tiende netamentc a configurarse como un oligopolio a 
base de una, dos o, a lo sumo, très grandes empresas por ca 
da pals miembro : ARBED-HADIR en Luxemburgo, EINSIDER en I- 
talia; USINOR, SIDELOR y CREUSOT-LOIRiS en Francia ; COCKER ILL- 
OUGREE-PROVIDENCB y HAINAUT-SAI/IBRE en Bélgica, THYSSEN,KRUPP 
y DORTldND-HOESCH en Alemania, cqn la particularidad de que 
éste liltimo se ha vinculado Intimamente al ilnico grupo de - 
Holanda, HOOGOVENS^ En realidad, el criterio oficial de las 
GoSXmidades Eurepeas responds tanto a fundamentos politicos 
como a consideraciones técnico-econémicas : por un lado,san 
cionar, corroborar la, polltica nacionalista de cada Estado, 
légicamente encaminada a, la constitucién de una minorla lo- 
més reducida posible de complejos vastes y ÿoderosos capa - 
ces de afrontar la competencia japonesa, norteamericana, y- 
en mener medida, inglesa, caso de Eramcia, Bélgica ê Italia 
especialmente; por otro, aplicar, a tenor de una dilatada—  
experiencia de capitalisme industrial estudiada y sistemati 
zada por la Teorla Economisa, la idea de que el oligopolio- 
es a menudo una de las formas mas intensamente competitivas 
de mercado (recuérdense los famesos estudios de EELLNER so­
bre "el oligopolio en guerra").
La polltica expuesta nos indica netas diferencias- 
con la jurisprudencia de los Estados Unidos : mientras que- 
el Tribunal Supremo de Washington se ha pronunciado reite—  
radamente en los ill time s ahos por la necesidad de 'oqntener 
al monopolio en sus comienzos" y contra la formaoién de em­
presas gigantes que no rospondan a una necesidad urgente é-
ineludiblG, afirmando que una estructura de iTx:.cros's amprs— 
sas modi anas es la, mejor garantia de la competencia efect ira, 
el Ejecutivo comunitario ha concedido sisteméticamente prio— 
ridad al objetivo de "racionalizacidn".
Otro rasgo saliente, ya sehalado al comentar aigu—  
na de las resoluciones, es la amplitud con que ha solido eH~ 
Ejecutivo définir el ère a de competencia (el "relevant mar. - 
ket" de les americanos ),no sdlo en su acepcidn geogréf 1ca,Tr^  
lor Idgico teniendo en cuenta que cl mercado abarca,, segun - 
el Tratado do Paris, el territorio de sois Estados, sino - 
también en su contenido economics, pues casi siempre ha toma 
do en consideracion como factor de sus acuerdos la intensi - 
dad de las importa.ciones procedentes de zonas ajenas a, la —  
CECA. Todavfa mas ; han sido las importaciones, a menudo —  
cuantiosas, el factor influyente on el Ejecutivo para que o- 
torgue autorizaciones que en principio no estaba dispuesto a 
concéder, por la magnitud de las empresas solicitantes y ol- 
consiguiente poligro de concentracidn de poderio econdrico.- 
Tambien en este aspects se âprecia divergencia con el modèle 
nortearnericans ; en general el Supremo de los Estados Unidos 
no admits como eximente la existencia de un fuerte flujo de- 
importaeiones, y las mas de las voces no toma como referencfc 
el territorio total del pais, sino zonas determinadas, si —  
bien es cierto que la gran federacion tiene una extensidn —  
muy superior a la de "los Seis".
La tercera observacién es que el Ejecutivo de la Co 
munidad ha usado con gran frecuencia de la fa,cultad que le - 
otorga el Tratado de Paris en orden a la disolucién forzosa- 
de vinculos societarios o mercantiles incompatibles, a su —  
juicio, con la libertad o igualdad de competencia. En este - 
punto hay que sehalar un matiz interesanto, y es que en gene
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los contratos do exclusiva, las centrales de venta y las —  
conexionos directoriales quo con las participaciones accio- 
narias. Efectivamente, en nuchoë cases han obligado a las - 
empresas solicitantes a darse de baja on asociaciones de —  
venta o distribucidn, o a renunciar a centrâtes de exclusi­
va, garantizando a cua.lesquiera demandantes un suministro - 
regular en condiciones normales y equitativas, o han prohi- 
bido que sus directives ocupen puestos de mande en compa —  
nias competidoras activas o potenciales; mas bien rares —  
fueron, en cambio, los supuestos de enajenacién forzosa dé­
paquetés accionarios.
Pinalmente, el Ejecutivo comunitario.ha ; solide con 
ceder peso decisive a las consideraciones de estructura ge­
neral del mercado energético y de evolucién de la téenica , 
para justificar operaciones que, on principio, suponian —  
aglut inamionto s monopolisticos o poco menos, espocialmente- 
en la mineria del carbén.» Recuérdese que ol principal, y —  
prdcticamento unico, fundamento para la autorizacién de —  
Ruhrkohle AG, por ejemplo, fue el desplazamiento irremedia­
ble del carbon por los hidrocarburos, y la necesidad de que, 
en consecuencia, la mineria de huila se agrupara. para salvar 
las pocas empresas capaces de subsistir, lo cual supone elo- 
var a la catogoria de principio, y a escala no ya de firma - 
individual sino de sector, ol argumente de la "empresa des - 
falleciente", que la jurisprudencia norteamericana admite sé 
lo a titulo de excepcién. Sin dudar del fundamento econémico 
del planteamiento, lo que nos interesa retener es que,, tam- 
bien en esta faceta, la concepcién de mercado adoptada es de 
gran amplitud, pues no solo se fija on un products singular, 
sino también en los productos compétitives, a semejanza de - 
las sontoncias rociontcs del Tribunal Supremo estadounidonso,
b ) Gran Brotaha»
Es curioso que habiondo sido Inglaterra ol adolan - 
tado del derecho de la competoncia en la Historia, con su fa 
moso Estatuto de los Monopolies, dictado en 1623 bajo Jacobo 
y Estuafdo, no se incorporara hasta la segunda postguerra a- 
la corriente contemporénea de regulacién anti-trust iniciadi 
allende ol Atlantico Norte précisai nte por dos nacfones quo 
en gran parte le deben su origen y cuitura. No hubo, en ef e? 
to, una Comision de Monopolies hasta 1948, ni una norma ge - 
neral de procedimiento hasta la Ley de Prébticas Restricti - 
vas de 1956 (Restrictive Trade Practices Act), ni, por fin,- 
un régimen especial de fusiones hasta la Ley de Monopolies r 
Fusiones de 1964, que sera el nucleo de nucstra exposicién.- 
Pero el retraso responde a causas profundamente légicas, co­
mo enseguida veremos.
a) La, economia inglesa hasta la Segunda Guerra Mundial : el- 
régimen de libertad.
El marco en que se desarrollé la industria briténi- 
ca durante el siglo XIX y les primeros ahos del XX hasta la- 
Primera Gran Guerra se caracterizaba por la libertad casi -- 
compléta del comercio internacional, el enorme grade de movj 
lidad de los factores productives de un sector a otro y en - 
tre localidades y por un patrén moneftario que, basado en el- 
oro, aseguraba un mécanisme égii y sencillo para la financie 
cién del tréfico. En estas condiciones, subrayadas por los - 
historiadores de la economia insular (265), era natural que- 
el proceso de concentracién econémica no alcanzara propercio
( 265) En particular, G.G. /JjLEN, British Industries and their 
Organization,Londres, 1961, citado por RAI'/DN TAMA.ME8, La lu- 
cha contra los monopolies. Teones, Madrid, 1965 (2@ edic.),-
pég. 17è y sigs., y por ilLEX HUNTER, Competition and t h e --
Law, Londres, 1966, Edit. Allen & Unwin, pégs. 73-74
W 8  Inquidt^tes y q m  su intexxsldad fusse sensiblement e In­
ferior a la registrada en los Estados Unidos y Alemania «Sdlo 
a fines de siglo despunté un movimlento de cierta enyergadu- 
ra, concre tame nte en los explosivos^ el jabén, destilerla de 
whisky, fabricacidn del cement o, el tabaco, la s al, y en me­
ner grado el text il, el papel y el acero, y juste es apuntar 
que algunas amalgeunas se efectuaron como defensa ante la apa 
ricidn de los primeros colosos norteamericanos♦ Asi, la Im - 
perlai Tobacco Oo. Ltd. (1902) se fundd para hacer f rente a - 
la American Tobacco, que aspiraba a ensehorearse del mercado 
briténico; y la integracién, también en los albores de nues- 
tro siglo, de numéro sas plantas sidenlrgicas en tome a las- 
compahlas Dorman, Long and Co., Baldwin Ginatkeen y David —  
Colville sélo obedecla a rivalizar eficazmente con el trust- 
est adunidense del acero. De tqdos modes, estas industrias —  
eran menos importantes, en general, que hoy en el conjunto - 
de la economia britdnica y const it ulen grupo minoritario .Los 
ramo8 caracterlsticos y tradicipnales de la manufactura in - 
glesa segulan siendo la mineria del carbén, la f abricacién - 
de hierro y acero, los astilleros, y, sobre todo, la indus - 
tria text il del algo dén# Pues bien, en todos ellos, y salvo- 
operaciones excepcioneles de integracién, predominaba el cil 
ma de competencia activa# Aquella situacién explica que el - 
gran economistfli ALFRED MARSHALL, fundador de la ascuela de - 
Cambridge, escribiera a raiz de 1900, en su obra Industry —  
and Trade, que la supedltacién de Gran Bretaha a fuertes in- 
fluencias de signe competitivo hacla "superflue" toda legis- 
lacién antitrust.
Sin embargo, a partir de 1918 se invirtié la ten —  
dencia diametrolmente, en parte como consecuencia de los hé- 
bitos de concierto creados por cuatro aüos de economia béli-
ca intervenida per el Estado, y en parte también por la ne - 
cesidad de que la industria sobreviviera en la coyuntura p<^ 
bélica de depresién y desempleo. Los veinte ahos siguientes- 
hasta el estallido de la Sogunda Guerra Mondial son la créri 
ca de un doble movimiento de asociacién y amalgama# Por un - 
lado, en efecto, se establecieron asociaciones de émbito nc- 
cional como la Federacién de Industries Britdnicas (F.B*I.), 
y especialmente quedaron cartelizados ramos enteros de la —  
produccién# Los objetivo s primordiales de los acuerdos o ccn 
sorcios sectoriales se cifraban en el mantenimiento o, en su 
caso, la recuperacién de niveles satisfactorios de precios y 
en la eliminacién del exceso de capacidad productive # Es mé^ 
el propio Gobierno dicté una legislacién que precisanente æ  
proponfa f ornent ar la agrupacién : asi, la Ley de Roorganiza- 
cién de la Industria Algodonera de 1939 pretendla, a propuœ 
ta de los mismo s industriales, instaurer un sistema de cuotaa 
y contingentes de produccién de estampados de algodén a base 
de una escala do multas para los fabricantes que sobrepasa - 
ran su cupo e, inversamente, de compensacionos para aquéllos 
que vendieran menos de su cuota# Igualmente se dictaron nor 
mas sobre fusién y cooperacién entre empresas huileras#- El 
Gobierno logré, ademds, que los fabricantes siderometalürgi- 
COS se agruparan en la Federacién Britdnica del Hierro y del 
Acero y persuadié a ésta para que entrara en el Cdrtel Euro- 
peo del Acero a fin de que se limitera concertadamente las - 
ventas de acero del Continente a Gran Bretana#
Por otro lado, el perlodo de entreguerras calendé, 
como indiodbamos, una ola de ayuntamientos societarios a —  
gran escala, tanto en sentido horizontal como en dlreccién- 
vertical, incluse en llneas latérales, proceso que conté —  
con bénéficiés fiscales y creditioios# Asi, en 1925 quedé -
establecida, por fusidn de varias fIrmas, la Distillers Com­
pany y on 1926 la British Match-Oorporation. Ahora bien, la 
operacidn màs trascendente no ya del période, sinp quizd de 
toda la historia econdmica do Inglaterra, fu?" la constitu —  
cidn on 1926, oomo rdplica a la fundaoidn de la I.G. Parbon 
alemana, do la gigantesca Imperial Chemical Industries (I.O. 
I.), produoto de la amalgama de Brunner-Mond» Nobel Indus —  
tries. United Alkali# and The British - Dyestuffs Corpora —  
tion. Con ello surgla un grupo todopoderoso en ospeoialida - 
des qulmioas, colorantes, explosives, incluse metales no —  
férricos. La segunda gran amalgama fud la fusidn (1929) de - 
la no menos potonte y colosal Unilever, résultante de la u—  
nidn de Lever Brothers y la holandesa Margarine Unie, en el- 
ramo do la margarina, grasas y aceites vegetales, detorgen - 
tes y cosmdticos, etc. Otros sectores donde hubo integra —  
ciones do cierta cuantia fueron el montaje de automdviles,el 
raydn, el aluminio, la maquinaria eldctrica y el jabdn.
La Segunda Guerra Mundial acelerd, si cabe, la inte_ 
gracidn empresarial, en el marco de una economia planificada, 
que cristalizd en el 11 amende Plan Lyttleton (nombre del Mi - 
nistro de Comercio) de 1941, per virtud del cual quodaban —  
cerradas las fdbricas y establecimientos comerciales que fun 
cionaran per debajo del diez per clento do su capacidad, y - 
acto seguido, las ompresas afectadas fueron adheridas o in - 
corporadas cada una on su sector, a las firmas principales - 
(nucleous firms) , do las quo hasta mayo de 1943 SQ eligie - 
ron unas cinco mil trescientas. Bn general, el desanhLlo del 
Plan favorecid especialmente a las grandes empresas# La po­
litics de nacionalizaciones del Gobiorno labcrista de la —  
postguerra (1945-1951) acentud en cierto mode el signo do la 
evolucidn, si bien la mayoria de los sectores nacionalizados
operaban hacfa muchos anos fuera do las réglas del meroado,- 
con precios y tarifas gubernamentaimente intorvonidas.
Ahora bien, la segunda postguerra trajo consigo un- 
fendmeno inddito : la elaboracidn de un derecho contra las - 
practices restrictivas de la competencia, que era uno de los 
puntos bdsicos del programa laborista. Asl, se cred (1948) en 
virtud de una Ley especial la Comisidn de Monopolies (Mono­
polies Commission), para investigar todos los cases en que a 
juicio del Ministerio do Comercio hubiera restricciones de - 
la competencia perjudiciales, en principio, al interds gene­
ral. Ahora bien, los trabajos de la Comisidn, magnifiées ani 
lisis todos elles de sectores determinados de la industria,- 
no trataron de fusiones ni amalgamas, sine dnicamente de —  
prdcticas de indole colusiva, y el informe general elevade - 
al Gobierne, en 1952, estando ya el partido conservador en - 
el Podor, sdlo se referia a seis categories de actes propla­
mente mercantiles, relatives a la relaciones entre vendedor- 
y comprador ( 266 )• B1 problema de la integracidn quedd mar- 
ginado•
Bn 1956, el gobierno conservador presentd al Parle­
ment o un Proyecto de Ley contra las Practices Comerciales —  
Restrictivas, basado précisémente en aqudl informe, si bien- 
pretendia escogor una linea media entre el parecer do la ma- 
yoria de los vocales, partidaria de prohibir ii^adico esas -
^66 ) La Comisidn enunciaba los siguientes apartados ; dij,
criminacidn selective per los vendedores, discriminacidn co- 
lectiva per parte de vendedores y compradores; acuerdos co—  
lectivos de fijacidn de precios y condiciones comunes de vei 
%&, accordes de boicot contra los distribuidores que no res- 
peten los precios minoristas impuestos per el fabricants o - 
el mayorista. Y discriminacidn selective per parte de los —  
compradores y rebajas progresivas. Vide RAMON TAMAMES, op. - 
cit.. pdgs. 188-191•
prdctioas, y el dietamen do la minoria, que simplemente suge- 
r£a el registre obligptorii do los acuerdos entre empresarios. 
La via intermedia consistid en combinar la inscripcidn oblige 
toria de toda clase de acuerdos en un Registre de Prdcticas - 
Restrictivas y el examen o revisidn posterior per un drgano - 
de nue va planta, el Tribunal de Practices Restrictivas, de — - 
los acuerdos restrictives, ora a requerimiento del Registre - 
dor, ora a instancia de parte presuntamente perjudicada. Pero 
nuevamente se escamoteaba el problema de las e structuras, a pe 
sar de que a partir de 1954 se advert la cierta aceleracidn en 
ol procoso de aglut inamie nt o, de spud s de dos lustres de esta- 
bilizacidn.
A comienzos de la ddcada 1960-1970, diverses aconte- 
cimiento^mas espectaculares que significatives, animaron el- 
interds de los partidos conservador (todavla en el Poder) y - 
laborista por el problema y la posibilidad do una nuova refor 
ma de la legislacidn anti-monopolio, a base de introducir el- 
control provio de las concentraciones. Concretamente, las dos 
operaciones que prendieron el fuego de la poldmica fueron la- 
batalla entre el magnate de la prensa LORD THOI/ISON y el grupo 
Daily Mirror per el control de Odhams Press (1961), resuelto- 
a favor del segundo, y la tentative, de absorcidn de Cour- —  
tauld* s, segunda firma qulmica del Reino ünido, por ICI, cona 
to que fracasd in extremis, no sdlo por la oposicidn gallarda 
de la propia Courtauld' s, sino tambien por la actitud desfavo 
rable del Gabinote, presionado a su vez por la oposicidn en - 
la Cdmara de los Comunes (1962). En ol prdximo eplgrafe, dedi 
cado a la legislacidn que efectivamente se dictd en 1965 so - 
bre "monopolies y fusiones", se estudian suce s ivame nt e los an 
tecedentes inmediatos y las disposiciones que, por fin, engro 
sarlan el ordenamiento positive.
b) La Ley de Monopolios y Eusiones de 1965 : 
a*) Ante00dentes.- Sn los primeros anos del decenio 1960 - 
1970, cristalizd el pensamiento de entrambos partidos do - 
minantes en documentes oficiales u oficiosos, tan sugesti- 
vos por el interds de sus propuestas como definidores de - 
la actitud politica que los inspiraba.
Examinâmes en primer lugar el informe del Grupo - 
Bpw, perteneciente al Centre Politico Conservador, sobre - 
"Monopolies y fusiones" ( 267). Con flexible pragmatisme , 
el estudio subraya que, en general, las fusiones han sacu- 
dido bendficamente la rutina inmovilista de muchos Conse - 
jos directives, no sdlo en firmas que han side objeto de -
oferta pdblica de compra de sus acciones en Boisa (take--
over bid), sino tambidn en et ras que, por su administra —  
cidn déficiente y sus escasos bénéficies, estdn expuestas- 
en cualquier memento a esta posibilidad. Ademds, arguyen - 
los autores que gracias a las fusiones se han podido sal - 
var de la ruina numéro s as compahlas, y sus actives han si- 
do aprovechados de modo racional, con bénéficie, en dltimo 
tdrmino, para la comunidad, y por fin, sehalan que, con —
todos sus inconvonientes y peligros, la integracidn es --
uno de los elementos naturales del sistema de libre empre- 
sa y hasta cierto punto factor del proceso de "seleccidn - 
natural" de las firmas que operan en el mercado.
De todos modes, el partido conservador no podia - 
sustraerse entcramente al ambiente critico de la opinidn,y 
por eso el Grupo Bow sugeria un mécanisme de investigacidn 
previa de ciertas operaciones o mejor dicho, proyectos de- 
operaciones, recomendando concretamente la obligacidn de -
^67 ) Monopolies & Mergers,Conservative Political Centre, 
ïjondres,l963.
notificar al Registrador de Prdcticas Restrictivas todo pro­
yecto que afectase a empresas cuyo valor excediera un milldn 
do libras esterlinas. En esto punto, el estudio deolaraba su 
preferencia por ol criterio, simplista pero inequivoco, de- 
cifras absolutas sobre el mddulo del porcentaje del mercado- 
atondido por las firmas protagonistas e impugnaba el mddulo- 
de "el tercio de las ventas totales" (la famosa "regia del - 
tercio"/ one-third rule) fijado por la Ley de 1948 (articule- 
3û), como nivel critico de monopolio, argumentando, con to - 
da razdn, quo "la competencia puede ser mds flagrante en una 
industria donde una comp ah ia contrôle el 349^  o incluse el - 
50^ que en un sector mdsfragmentado, y hasta es posible te­
nor dos ""monopolies"", segun la definicic5n de la Ley de —  
1948, libromente compitiondo entre si".
Reconocida la necesidad de un mécanisme do inves - 
tigacion previa, susceptible do disuadir a las partes de su 
proyecto de concentracion, el grupo Bow consideraba que el- 
procedimiento judicial seria demasiado laborioso y sugeria, 
en consocuencia, la remisidn de los casos dignes de examen- 
a la Comisidn de Monopolies, drgano administrative y no ju- 
risdiccional.
Poco despuds, el Comitd Poole, igualmente designa- 
do por el partido conservador (268), emitid recomendaciones 
andlogas, si bien con ligeras modificaciones en cuanto al - 
limite minime para la obligacidn de notificar. En efecto,su 
goria que sdlo se exigiese comunicacidn al Registrador en - 
el supuesto en que una, al menos, de las compahias intere- 
sadas tuviera actives notes superiors s a un milldn de li —
f268) Monopoly a.nd the Public Interest, Conservative Poli­
tical Centre, Londres. 1964.
bras 0 cuando los netos de las firmas excediosen en total el- 
milldn y medio de libras. El criterio se desplazaba, pues, —  
del "valor" de las firmas a la cuantia de sus "actives netos". 
El limite propuesto era, por otra parte, una garant ia de efi- 
cacia, si se observa (269) que, segiin las estadisticas del —  
propio Ministerio de Comercio (Board of Trade) sobre fusiones 
y absorciones en el s eptenio 1954-1961 mediante compra bursdr- 
til, el importe pagado por las acciones de las sociedades ad- 
quiridas habia fluctuado entre 2 y 3,4 millones de libras.Se 
apuntd, 8in embargo, la objecidn de que muchas operaciones - 
de dmbito local o provincial susceptibles de crear un mono - 
polio en una zona determinada del territorio quedarian exen- 
tas de notificacidn simplemente por el hecho de no alcanzar- 
sus protagonistas las cifra,s de referenda. El réparé era —
tedricamente vâlido, pero, a nuestro juicio, pecaba por ---
irréalisme, pues el problema esencial consist ia, vista la e_s 
casez de recursos de la Comisidn, en seleccionar para ostu - 
dio y revisidn los casos mds atendibles en el conjunto de la 
economia.
Los informes Bow y Poole refiejaban posiciones de - 
audacia notoria en relacidn a la politica econdmica del par­
tido, y, por eso, no tione nada de andmale que el Libre Blan 
00 (Y/hite Paper) publicado en 1964 por el Ministre de Comer­
cio EB/ARD HEATH retrocodiora en muchos punto s y se cent en - 
tara con sugerir la atribucidn al Ministerio del poder dis - 
crecional do ordenar a la Comisidn el examen de "cualquier - 
fusidn proyectada o recientemente consumada susceptible de - 
abocar a un monopolio" (en ol sentido del control de un ter-
(269) Cfr. ALEX HUNTER; Competition and the Law, Londres , 
1966 (Allen and Unwin), pâgs. 2^9 y sigs.
cio del mercado), y no retuviera la recomondacidn del Oomi- 
td Poole para que se suspendiera toda operacidn fusionista- 
sometida a examen por la Comisidn. Ademds, la Comisidn ten- 
drla que considerar, como mddulos de valoracidn y enjuicia- 
miento, aspectos tan diverses como la "eficacia", el "ade - 
lanto tecnico y tecnoldgico", el desarrollo industrial y el 
poder competitive en los mercados internacionales. Por ul - 
time, se reservàba el Gobierno la fa cuit ad, a la luz del —  
informe de la Comisidn, de tomar medidas adecuadas, las cua 
les sorian sometidas a la aprobacidn del Parlemente.
En cualquier case, el Libre Blanco no se materiaü- 
zd en proyectos de reforma legislative, perque a los pocos- 
meses las elecciones générales dieron el triunfo a los labo 
ristas. Los antécédentes del nuevo Gabinete inducian a pen­
ser en una politica rigida de control, pues ya la Conferen- 
cia del partido en Blackpool (1961) habia deliberado sobre- 
un documente (270) que, elaborado por el ala doctrinaria e- 
izquierdista, se extendia sobre "el crecimiento amenazador- 
del monopolio privado y de la subsiguiente concentracidn —  
del poder econdmico en manos irresponsables", sin porjuicio 
de ahadir: "Las corporaciones gigantes o los imperies finan 
cieros privados crecen cada aho mds, y se interconeôtan de­
mode cada vez mas estrecho. Los conservadores opinan que de 
ber ser libres de conducirse exactamente como les plazca, y
no ser responsables mds que frente a sus directives y a --
quiones les controlan financieramonte : libres de ser corn - 
prados o vendidos como lotes en una subasta; libres de en - 
gullirse unes a otros, o incluse de ser engullidos por fir-
(270 ) Signposts for the sixties T2"§ edi cidn en 1964) V cita- 
do por NidOÏiAS A.H. 3TACEY, Mergers in modern business,pâgs. 
72 y 8igs.
mas extranjoras- Los conservadores, que siempre se han>o —  
puesto a la idea de que el pueblo britdnico deberla ser el- 
dueho de sus propias indus trias, no tienen inconvenie nte en 
ver cdmo empresas productives de gran valor caen bajo el 60 
minio de los financières de la City o de Wall Street : el - 
dnico cuorpo que queda excluido de formuler ofertas de con- 
pra (take-over bids) es la comunidad misma, cuyo trabajo ia 
creado esos grandes imperios econdmicos y cuyo servicio —  
constituye en définitiva su justificacidn"• Dejando aparté- 
los aspectos politicos del planteamiento, estd claro que cl 
partido laborista adoptaba una postura no sdlo mds severa - 
que el conservador (actitud évidente y obligada), sino tau- 
bien sorprendentornento parceida a la que a fines de siglo - 
inspiraba a numéroses sectores de la opinidn norteamerica- 
na, ayunos de toda influencia o filiacidn socialists,ante - 
los trusts dominantes.
Poco mds tarde, la Sociedad Pabiana, principal —  
circule de estudios del socialisme inglds, publicd un folle 
to (1963) que sugeria con insistencia que"la Comisidn de Mo 
nopolios o una nueva dependencia para fusiones" recibiese - 
preceptivamente notificacidn de cualesquiera fusiones o corn 
pras societarias y tuviese "poder para denegar el derecho a 
fusionar si dste parece contrario al interds pdblico" (271). 
Siguiendo los pasos del memorandum discutido en Blackpool , 
la Sociedad Pabiana aconsejaba que en el supuesto de que la 
transaccidn proyectada contrariase al interds pdblico por - 
constituir una formacidn monopolist ica, se autorizara al Es 
tado a intervenir bien prohibiondo su consumacidn, bien na-
^71 ) Socialists and Managers, pdg. 27
cionelizando las empresas afectadas o alguna de alias.
Sin embargo, no fueron esos textos la base del pro­
yecto do ley que fineJ.mente presentd el Gobierno en 1965 a - 
la Gdmara do los Comunes, sino el estudio, mucho mds pondéra 
do y tdcnicamente superior, del Congre so de Sindicatos, ox - 
pres ivame nte titulado "Monopolies y Pus iones" ( 270. Los Sin 
die at 03 no so proocupaban tanto del monopolio como figura —  
todrica, y si, on cambio, do los posiblos abuses do un mono­
polio ooncroto, y sehalaban, por otra parte con razdn, la —  
falta do informacidn disponible "sobre el influjo social y - 
econdmico do la legislacidn exis tente on materia de mo nope - 
lies", deficiencia que impedia radioaimente formuler pronun- 
cismientos categdric s* Prueba do la cautela con quo so abor 
dab a > ol problema era la ob servaci dn de que "en un ambionto- 
aument at ivament e tecnoldgico, la dimonsidn unitaria dptima - 
ha crecido hasta tal punto que a voces sdlo hay lugar para - 
una sola firma en una economia nacional.... La investigacidn 
y los 00nocimientos tecnoldgicos impiican una gran internsi - 
dad de capital, es decir, recursos financioros mâs poderosos 
que los que cualquier ompresa, salve las may ore s, pueda po - 
seer, y s in los cual es se coarta el crecimiento. Es mds, las 
firmas que asumon riesgos muchos mas grandes, necesitan con­
diciones de estabilidad y confianza muy superiors s, enfoque- 
quo no excluye, de s de luego, a la competencia como estimulo- 
al esfuerzo en forma de sustitutivos sintéticos o por compe- 
tidores oxtranjeros". El pdrrafo transcrite es tipica mues- 
tra del pragmatisme britdnico y préfigura, mds aun, lleva en 
germen, el dualisme de la politica do concentracidn indus —  
trial aplicàda, por ol Gobiorno laborista de 1964 a 1970.
(272 ) Monopolies a.nd Mergers, Trade Unions Congress (T.Ü.C .) , 
Londres, 1934«
b*) El proyocto do Ley Laborista.
A prinoipios de 1965 se hizo piiblico el Proyecto - 
de Ley de Monopolies y Fusiones (Monopolies and Mergers —  
Bill) , que paraddjicamente recogia no pocas de las suges - 
tiones del Libre Blanco del Gobierno conservador precedents. 
Esta fue, quizd, la razdn de que no -• . encontrara mayor re- 
sistencia al ser debatido en les Comunes. Do todos modes,al 
gunas disposiciones del Proyecto so apartaban netamente tai 
to del Libro Blanco como de ciertos documentes del partido- 
laborista, como veremos enseguida.
El primer punto de alteracidn fue la composicidn - 
de la Comisidn de Monopolies, cuyos efectivos hablan side - 
muy reducidos en 1956 por el Gabinete conservador y no po - 
dfan, por anadidura, funcionar desdo entonces, en varies —  
grupo8 0 comités simulténeamente, sino sdlo en uno. Era in- 
dudable que ese recorto habia side la causa principal de le 
oscasez de casos examinados y, por consiguiente, de infer - 
mes emitidos. Pues bien, el Ministre do Comercio propuso y- 
logrd que incrementaran en grade notable los miembroe • En - 
segundo tdrminoy subrayd ol Gobierno socialista que la acti 
tud de los gabinetos precedontes habia consistido en perma­
ne cer cruzados de brazes, no interviniendo hasta que se hu- 
biese consumado una posicidn monopolist ica; en suma, "des - 
puds de muchos aho s de rcfloxidn, ol Gobiorno anterior pro- 
ponia que se pudieso corrar la puerta del ostable una vez - 
que ol caballo desapareciera, es decir, que sdlo cabia in - 
vestigar una fusidn despuds de haberse producido" (273). El 
proyecto se apartaba, en consocuencia, del Libre Blanco al- 
prevor que on ciertos casos podria suspenderse una operacidn
^73 ) Cit. por NICHOLAS STACEY, op.cit. ,pag. 75.
fusionista mientras la Comisidn de Monopolies tramitara la - 
investigacidn, y apuntaba la necesidad do quo algunas opera- 
ciones fuosen sometidas a inspoccidn en nombre del interds - 
pdblico y evontualmente prohibidas, en case do quo tanto ol- 
Ministre do Comercio como la Cdmara do los Comunes se convon 
cieran do que perjudicaba ol interds general.
Otro rasgo nuevo del proyecto era el rdgimen ospe—  
cial quo provela para las concentraciones do periddicos,pun­
to que el partido gobornante habia invocado siempre on su —  
camp aha contra los grupos de podor econdmico.
Durante toda la deliboracidn parlamentaria, el Gabi 
note so esforzd en subrayar que las disposiciones dilaterions 
del proyecto sdlo se aplicarlan a las operaciones de gran en 
vergadura, excluyendo a las pequehas concentraciones.Sin em­
bargo, al determinar qud clase do fusiones eran las quo de - 
blan, on principio, ser sometidas al rdgimen de control, el- 
proyecto se inspiraba fundament aiment e on un mddulo mds eco­
ndmico que cuantitativo, a saber, el cldsico criterio del - 
porcentaje do las ventas do los interesados respedto al to - 
tal de la nacidn (the market share concept), adoptando do —  
nuevo como nlvel critico el tercio del mercado nacional,como 
lo hiciera, segun vimos, la Ley de 1948, solucidn que tambida 
se postulaba, on el Libro Blanco tory (vide supra). Se dispo- 
nla, pues, la procedencia do la encuesta si la operacidn —  
concentradora implicaba la reunidn on una misma firma del - 
tercio o mds do la oferta nacional de un produoto o servicio. 
Ahora bien, el proyecto contenla la sugestiva novedad do otro 
criterio, proponiendo quo tambien cuplose investigar las ope 
raciones quo implicasen transferencias de actives de cinco - 
millones de libras o mds (o sea, setecientos cincuenta millo 
nes do peseta.s).
De todos modos, es importante retener que el pro — 
yecto no tendra a instaurer mecanismo alguno de interveneion 
automdtica ni obligatoria para el Gobierno, sino unicamente- 
.la posibilidad legal, de que hasta entonces el Gabinete caie 
cia, para suspender momentanéamente acciones susceptibles ce 
alterar la estructura competitive del mercado y, eventualmqi 
mente,prohibirlas si la investigacidn consiguiente concluia- 
que lesionaba^el interés publico.
c')21 texte definitivo de la Ley.- Con fecha 5 de agosto- 
de 1965 se promulgd, bajo el titulo abreviado de "Ley de Mo­
nopolies y Fusiones de 1965" (Monopolies and Mergers Act —  
1965); un texte de doce articules y très Tablas anejas (Sche­
dules) en las cueles se reglamentaban nuevamente la composi­
cidn y procedimiento de la Comisidn de Monopolies, para cum- 
plir la misidn que le confiara la Ley de Monopolies y Prâc - 
ticas Restrictivas (Encuesta y Control) de 1948, y se intrc 
ducian disposiciones para "prévenir o remediar los dahos re^  
sultantes de fusiones empresariales o transacciones anâlogas' 
(274). Analicemos sucintamente las clausulas fundamentales.
El ,precepto bâsico es el articule 62, que, bajo el- 
titulo "Disposiciones générales sobre fusiones", dispone, en 
esencia, lo .siguiente :
Primero.- Cuando el Ministerio de Comercio aprecie que dos- 
o mas empresas, de las que una, por Ao menos,debera desarro - 
llarse en el Reino Unido, han de jade de ser firmas distintag, 
0 podido dejar de serlo, dentro de los seis meses ultimes, y 
siempre que se dé una de estas dos circunstancias ;
a) que esas empresas ofrezcan o presten la tercera parte,co-
(274 ) Statute Book,1965 Chapter 50. ïraduccién espanola en - 
el Boletin de iegislacién Extranjera de las Certes Espahalas, 
num. 163, correspondiente a enero-febrero de 1966,pâgs.24va 6
mo minimo, de cualcjuier clase de*'mercancias o servicios" en 
comparacion a la oferta o prestacion total de ese tipo do - 
mercancias o servicios respectivamente en el Reino Unido o- 
en una parte importante de el, o ^  que el valor de los a£ 
tivos de una de esas firmas adquiridos por la otra exceda - 
de cinco millones de libras, podra el Ministerio, si lo ju^ 
ga oportuno, confiar el asunto a la Comision de Monopolios- 
para investogacion e informe, debiendo publicar el encargo- 
de la forma que juzgue mas adecuada para que llegue a cono- 
cimiento de las personas afectadas. Sin embargo, no se ten­
dra en cuenta el criterio del tercio cuando se trate de una 
situacion expresamente autorizada por una ley, o cuando la- 
posesion de un tercio o mas de la oferta total derive de —  
las leyes de patentes y marcas comerciales.
Segundo R e c i b i d o  el case, la Comision debora, en primer - 
lugar, investigar dos puntos ; si efectivamente se ha dado- 
un acto concentrador que haya suprimido la dualidad o plu - 
ralidad de empresas desde el punto de vista economico y si­
se alcanza, ora ese nivel critico del tercio, ora el volu - 
men absolute de cinco millones de libras en actives transf^ 
rides; y si juzgare que entrambos supuestos se han cumplido, 
la encuesta se centrara en si el-ayuntamiento empresarial - 
opera contra el^^^n^caso^aîiimà'&ivo, la Comision considéra 
râ si procédé tomar medidas para remediar o siquiera préve­
nir cualesquiera de los abuses derivables, y si asi lo cree, 
formulera la recomendacion correspondiente, especificando - 
que autoridad del Estado séria, a su juicio, la mas indica­
da para intervenir.
Tercero.- La Comision informarâ dentro del période que, con 
el limite maxime de seis meses, le marque el Ministerio de- 
Comercio en el memento de darle traslado del case, o bien -
dentro del lapse adicional que el Ministerio de Comercio —  
tenga a bien concéder, siempre que no exceda de très meses, 
sin embargo, las prorrogas del plazo sehalado en el momenso 
del traslado solo podran otorgarse a peticion de la Comisj^  
on y por razones espéciales que impidan la elaboracion del- 
informe en el periodo inicialmente fijado. La ley es severa 
para el. case de que transcurra el tiempo reglamentario : el 
informe no se publicarâ y "no podran tomarse medidas ulte - 
riores en virtudtde el",
C u a r t o La ley no solo ha previsto las operaciones conso- 
madas; tambien ha imaginado la hipotesis de preparatives oe 
grandes concentraciones, y asi, cuando el Ministerio de Co­
mercio considéré que se hallan en marcha o en proyecto ac - 
tes que, de consumarse, abocarian a un ayuhtamiente empre - 
sarial en que se alcanzara el tercio de la oferta del mer - 
cado nacional o de una parte sustantiva de el o un volumen 
de mas de cinco millones de libras por transferencia de ac­
tives, tendra el Ministerio facultades para someter el asun 
to a la Comision, la cual procédera del modo indicado e in- 
formara sobre las consecuencias prévisibles o, en su caso,- 
ya observadas, de la operaciôn. Si en el transcurso de la - 
encuesta descubre que se han abandonado Ibs proyectos,po - 
drà, si da su consentimiento el Ministerio, archivar las d^ 
ligencias, sin porjuicio de suministrar obligatoriamente al 
Ministerio la informacion que este le pida sobre los resul- 
tados ya obtenidos.
Quint0.- Asimismo ha recogido el articule 6^  la hipotesis- 
de que el Ministerio de Comercio se entere de que dos o mas 
empresas se han concentrado mas de seis meses atras, por me 
dio o en virtud de transacciones o actes que no hayan cornu- 
nicado al propio Ministerio o que no llegaran a conocimien-
to del publico. En este case, podra el Ministerio ordenar a 
la Comision la oportuna indagatoria siempre quo no haya —  
transcurrido mas de un semestre de la fecha en que los he - 
chos fuesen conocidos o anunciados.
Sexto.- Trasladado un asunto a la Comision, podrà el Minis­
terio 5 para evitar cualquier acto susceptible de coartar - 
las medidas que en su dia aquélla recomiende^ adoptar deter- 
minadas providencias de signo proventivo, concretamente las 
siguientes (artic, 3^, pârrafos 5 y 7) : prohibir o limitar 
la adquisicion por persona alguna de la totalidad o parte - 
del pasivo o de losaactivos de otra empresa, o la ejecucion 
de actes que resulten o puedan resultar en la interconexion 
de sociedades mercantiles, imponer a las empresas protagoiiis 
tastei ya se ha formalizado la adquisicion u operacion que - 
tenga consecuencias anâlogas, las medidas prohibitivas o l_i 
mitâtivas, a su juicio, convenientes, y por ultimo, prohibir 
o limitar a las partes la realizacion de actes quo puedan - 
coartar una eventual ordenanza de disolucion forzosa o des- 
posesion, bien nombrando a persona que dirija o supervise - 
la administracion de las firmas, bien por otros medios. 
S é p t i m o La Comision emite su informe, que va dirigido al 
propio Ministre de Comercio, el cual podrâ, si lo conside - 
ra conveniente, dar traslado a una y otra câmara del Parla- 
mento (artic, 9-, pârrafo 1, de la Ley do 1948), El Minis - 
terio es libre de aceptar o no las conclusionos y, en su ca 
so, las recomendaciones del informe.
O c t a v e Si cl informe concluye que peligra el interés ge­
neral, y cualesquiera que scan las recomendaciones que haga 
la Comision, podrâ el Ministre de Comercio, una vez que de­
posits el informe en las Câmaras, adoptar las medidas pre - 
ventivas especificadas en el numéro sexto (es decir, las de
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los pârrafos 5 y 7 del artic, 3-)j y tambien los remedies - 
siguientes (pârrafo 6 del citado artic,) :
a) transferencia de propiedades inmobiliarias, derechos,obi 
gaciones o deudas;
b) modificacion do centrâtes ya on vigor, ora por exonera - 
cion o reduccion de alguna carga, deuda u obligacion, ora - 
de algun otro mode;
c) creacion, asignacion, entrega o anulacion do titulos de­
capital, obligaciones, etc.^
d) formacion o, por el contrario, disolucion de una compa - 
hia o asociacion, societaria o no, o/enmienda do sus esta - 
tutos o escritura fundacional o cualesquiera otros documen­
tes reguladores;
e) limitacion de la libertad ostatutaria de modificacion - 
por las empresas en cuestion de sus respectives escrituras- 
fundacionales en punto a capital accionario y otras materiaa
La enumoracion os tan extensa que virtualmente no 
deja ningun resquicio. En los cinco apartados estan impli - 
citamente comprendidas todas las medidas imaginables y des­
de luego, por citar ejemplos pertinentes, todas las quo,se­
gun vimos, adopto la jurisprudencia norteamericana a lo lar 
go de ochenta anos.
El Ministre de Comercio tiene, ademâs, la facultad 
de nombrar a un "inspector" (artic. 3-, pârrafo 8) que in - 
vestigue y le informe sobre cuantas materias parezcan nece- 
sarias al ojercicio de los poderes a que acabamos de refe - 
rirnos. Igualmente estâ autorizado (artic.3-s pârrafo 9) a- 
dar a quienes figuren como directives o administradores de- 
las empresas indebidamente concentradas o a punto do concen 
trarse, instruccionos vinculantes, las cuales consistirân - 
ora en que osas personas ejecuten las medidas que se les in
diquen para ejorcitar un acto detemihado o garantizar su - 
realizacion, ora en abstenerso de cfoctuar actes concretes, 
N o v e n o So salvaguarda la supremacia del Parlamento (ar- - 
tic. 3-s pârrafo 11) al disponer la ley que toda ordenanza- 
del Ministerio de Comercio on rolacion a cualquier operaciai 
concentradora solo podrâ dictarsc despucs de haberso depos_i 
tado en entrambas Câmaras un proyecto o borrador, que re - 
quiere aprobacion en cada una do ellas. En el case de que,- 
por razon de urgencia u otro motive, se dicto una ordenanza 
sin previa autorizacion del borrador, serâ sometida inmedia 
tamente al Parlamento y si no es aprobada por resolucion do 
cada una de las Camaras en los vointiocho dias contados de^ 
do aquel on quo so dictara, quedarâ sin efecto, sin perjui­
cio do la validez de todo ilo bccho en virtud do ella.No se- 
computarâ ol tiempo en quo el Parlamento permanezca disuel- 
to o sus sesiones suspendidas mâs de cuatro dias.
Decimo.- La Ley ha introducido, como anticipâbamos, un r£ 
gimen especial para las concentraciones de empresas perio - 
disticas (artic.89), marcadamonte mâs severe quo ol sistema 
general, por cuanto adopta sin ambiguodad el principio do - 
la previa autorizacion. Efectivamente, toda "transferencia" 
(transfer) de un periodico o do actives periodisticos a un- 
propiotario de periodicos cuyas publicaciones tengan una t_i 
rada media al dia que alcance, sumada a la do los periodiccs 
transferidoss la cifra do quiniontos mil ejemplares o mâs,æ 
tendrâ por"nula y sin contenido" (null and void), a menos - 
quo se haga con el consentimicnto por oscrito, condicional- 
o incondicional, del Ministerio do Comercio, al que la Com_i 
Sion informarâ previamente. Ahora bien, si el Mihisterio - 
llega a la conclusion, por los medios de prueba exigibles,-
de que el periodico objoto de traspaso no es rentable (eco - 
nomic) como tal negocio y como publicacion independiente,po­
drâ otorgar su asentimionto incondicional sin necesidad del- 
informe de la Comision, con tal de que asimismo tenga el Mi­
nisterio la certidumbre, bien de que no hay intencion do que 
el periodico continue editândoso como publicacion indepen - 
diente, bien de que, aun existiendo ese dosignio, la situa - 
cion requiere romodio urgente, Igualmente cabrâ concéder au 
torizacion sin provio informe do la Comision cuando el Mini_s 
terio este seguro, gracias a las p rue bas recabadas ,)• de quo- 
el periodico tienc una tirada modia al dia de no mâs do von 
ticinco mil ejomplares ( 275) , El Ministerio do Comercio po­
drâ disponer por ordenanza la modificacion de las cifras li­
mite de tirada e incluse la modificacion, por segunda vez,de 
los limites que hayan sido ya alterados por ordenanza, a ré­
serva de anulabilidad de estas disposiciones por una resolu­
cion de cualquiera do las dos Câmaras.
El iter procesalis es tambien especial: cuando el - 
Ministerio reciba una solicitud de aprobaciôn relativa a una 
transferencia de periodicos, y sea preceptive el informe de - 
la Comision , darâ traslado a esta en el plazo de un mes par? 
que investigue y dictamine, y la Comision presentarâ su infoj 
me dentro del trimestre siguiente al traslado o lapse adicio­
nal no superior a otros très meses concedido por el Ministre: 
el informe espocificarâ si la operacion es o no susceptible - 
de operar contra ol interés general y recogerâ todos los pun- 
tos que parezcan discutibles y pertinentes, entre otras cens: 
deraciones, para la "exacta presentacion de las noticias y l£
(27 5l Eî~incï so f inal dei pârrafo T  deX ^ fiÿio art 9 de fine" 
como "periodico" (newspaper) toda publicacion diaria o de lo£ 
dcmingos, asi como toda publicacion local que no sea diaria - 
ni de los domingos, y que circule, en ambos casos, total 0 r-- 
principalmente en ol Reino Unido o en una parte de él.
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oxprosion libro do la opinion". La concosion do prorroga dol 
plazo do informe solo so tramitara a instancias do la Comi 
sion y dcspués de asegurarso ol Ministorio de que "razones e_s 
peciales" impiden completar el dictamen en el trimostro rcgla 
montario. Como se advierte, ol plazo os la mitad dol fijado - 
para las demas fusiones. Si la Comision cree quo la transfe - 
rencia perjudioaria al intores general, apreciara la posibili 
dad de adoptar condiciones para la autorizacion, y on caso p£ 
sitivo precisara cuales doben sor y podrâ incluir recomon - 
daciones on su informe. Si el Ministerio do Comercio, al dep_o 
sitar el informe de la Comision on el Parlamento, ha resuelto 
aprobar la oporacion, doborâ dopositar asimismo un ejomplar - 
do la autorizacion, y, si aun no ha tornado decision, romitirâ 
inmediatamonte ejomplar do la autorizacion quo posteriormente 
acuordo,
Ahora bien, quizâ la diferoncia mâs aparatosa resida 
en el matiz dolictivo que ol legislador atribuye a la concon- 
tracion ilicita. Efectivamente, si se realiza sin consenti- - 
miento del Ministerio de Comercio una transferencia de perio­
dicos o actives periodisticos que con arreglo al articule 89- 
pequo por ilicitud, podrâ ser condenado a prision por plazo - 
maxime de dos anos o al page de una multa o ;entrambas penas - 
( pârrafo 5 del artic. 0 9) todo concurrente intencional a la- 
operacion. Del mismo modo serâ castigada toda persona que,ob- 
tonido el permise ministerial con doterminada condicion,viole 
0 coadyuve a violar osa condicion. El rigor del nuevo regimen 
recuerda la legislacion canadienso, pero no cabrâ onjuicia- - 
miento criminal en Inglaterra o Pais do Galos si no es con el 
asentimionto del Director de Enjuiciamiento Publico (Director 
of Public Prosecutions),ni en Irlande del Norte sin el per - 
mise del Fiscal General para Irlande del Norte,
D e c i m o Expucstas las disposiciones sustantivas, so impo - 
no una breve roferebcia a los preceptos relatives a la ostrux 
tura y facultades de la Comision de Monopolies, por tratrrso- 
de pieza clave del mecanismo.
La Comision tione un minime de cuatro y un maxime d< 
vointicinco miembros "regulares", nombrados por el Ministeri( 
de Comercio, sin porjuicio do que este pueda, cuando lo osti- 
me convenionte, nombrar nucvos vocales. Los miembros "régula- 
res" desempeharan su cargo por el tiempo que el Ministerio 
considéré apropiado, sin porjuicio de reelegibilidad, inclus; 
al cumplir la edad do retire. Sin embargo, la Loy (Tabla l) ■ 
ha puesto dos limites : nadie podrâ ser dosignado vocal por - 
plazo superior a siete anos; en compensacion, ol primer nom - 
bramicnto de una persona doterminada como vocal "regular" no- 
serâ inferior a très anos. Por otra parte, el Ministorio po - 
drâ declarar vacante.ol puosto do todo vocal que, a su j vii( 
este incapacitado para scguir en el cargo o ojercitar sus fuj 
cionos.
La Comision tondra a su cabeza un Présidente(chair - 
man) dosignado entre los vocales "regularos" nombrados por e! 
Ministorio de Comercio, ol cual olegirâ asimismo très Vicepn 
sidentos, como maxime, entre aquollos miembros. El President; 
y los Vicopresidentos no ejercorân durante plazo fijo ni ces; 
rân por la expiracion de su mandate como vocales, si bien —  
abandonarân su puosto al termine dol aho en que cumplan la sj 
tentena. Sin embargo, podrâ el Ministerio do Comercio, medioj 
te comunicacion escrita expedida con antolacion no inferior i 
treinta dias ni superior a doco meses respecte al memento tc^  
rico del cese, prorrogar ol mandate hasta dos anos.
La Comision tondra un secretario dosignado por olla- 
misma oon el visto bueno dol Ministorio, asi como los funcio-
narios y empleados que ella misma désigné, igualmente con el 
consentimiento gubernamental
o’) Critica de la Ley.- En primer termine es de elogiar la- 
ampli tud y, a la vez, el details con que el legislador ha —  
concebido la definicion juridica de la concentracion, aunque 
el estilo de las clausulas resuite prolijo y aun indigeste.- 
Con criterio rigurog^o se évita que las compahias acudan a —  
procedimientos determinados de aglutinamiento para soslayar- 
la aplicacion del texte. En segundo lugar, es tambien lauda­
ble el pragmatisme flexible y realista en que se inspira el- 
articulo 69, al incorporer como modulo de posible perjuicio- 
al interés general no solo "la régla del tercio" del mercado, 
sino la cifra absolute de los cinco millones de libras en ac 
tivos, con lo que, como puso de relieve el Ministre de Comer 
cio en la discusion del proyecto ( 276), se hacia posible per 
seguir las concentraciones verticales y diversificadoras,ad£ 
mas de las horizontales. Estas declaraciones han sido blanco 
de criticas procédantes, casi todas, de los medios financiè­
res y de la alta industria, las cuales, con irréprochable l£ 
gica formai, han apuntado que el hecho de que una gran firma 
adquiera una ompresa de sector completamente distinto al su- 
yo no supone en absolute peligro de monopolio o dominio del- 
mercado, aunque la adquirida tenga mâs de cinco millones dé­
labras de active, Sin embargo, ya hemos sehalado como la ju­
risprudencia norteamericana ha llegado razonadamente a la —  
conclusion de que, a pesar de todo, amenaza el peligro de —  
restriccion de la competencia a mâs o menos largo plazo,y en 
todo caso, los gobiernos tienden hoy a englobar las fusiones 
verticales y conglomeradas dentro de su politica de estructu
(276) Citado por NICOLAS A.H. STACEY, op.cit.. pag.78
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ras de mercado. De cualquier modo, es muy posible, como su - 
gieren algunos comentaristas (277)s q^e el Gobierno laboris­
ta reconociera la validez del reparo al establecer (artic.62 
pârrafo 3) la posibilidad de que el Ministerio de Comercio - 
modifique por ordenanza el limite de los cinco millones (a - 
réserva de anulabilidad por el Parlamento), si bien solo po­
drâ afectar esa ordenanza a las operaciones no trasladadas a 
la Comision,
Ahora bien, donde se ha centrado el anâlisis valora 
tivo de la Dey, y con razon, es en el carâcter, mâs politico 
que juridico, del^sistema montado. En realidad no podia ser- 
diferentemente, en consideracion a que los laboristas habian 
hecho de la "racionalizacion" de estructuras empresariales - 
con vistas al fomento de la exportacion y a la renovacion - 
tecnologica su plataforma electoral y de que, apenas insiaLa- 
dos en Downing Street, instituyeran la Industrial Reorganiza 
tion Corporation (l.R.C.) con la mision especifica de concen 
trar todas las empresas mâs o menos atomizadas y sumidas en- 
estancamiento o amenazadas de crisis estructural. En este —  
marco, la Dey de 1965 no tenia por que ser una cruzada con - 
tra la concentracion en nombre de la libertad de competencia 
sino solo un freno de actes fusionistas no justificados por- 
necesidades de estrategia comercial o de modernizacion. Pues 
bien, la me jor garantla de que la politica anti-monopolio no 
estorbase la accion simultanéa de concentracion, pudicamente 
disfrazada con el eufemismo de "reorganizacion", residia, a- 
juicio de los redactores del proyecto, en que la autoridad - 
responsable fuese un departamento del Gobierno. De ahi que -
(277 ) Por ejemplo, STACEY, ibidem.
la Ley no encomendara al Registrador de Practicas Restricti­
vas, organo neutral, la mision de resolver si un caso concre 
to de concentracion parece afectar al interés general ni si^ ; 
quiera a la Comision de Monopolies, que era lo recomendado - 
tanto por el informe Poole y el Libro Blanco conservador co­
mo por los estudios de la Sociedad Pabiana y del Congreso de 
Sindicatos, Se ha preferido confiar esa responsabilisai al - 
Ministre de Comercio, os decir, a un miembro del equipo go - 
bernante, ayuno, como tal, de la neutralidad tecnica y obje- 
tiva que debe inspirar esa clase de pronunciamientos.
Otro punto, a fin de cuentas corolario del preceden 
te, es la indeterminacion, la falta de criterios concretes,- 
salvo los modules, por si solos formalistas e insuficientes, 
del "tercio del mercado" y de los "cinco millones de activoé*', 
parad'd is tinguir de las buenas concentraciones las malas. Por 
otra parte, la vaguedad e insuficiencia de precision llega - 
al punto de que el articule 62 ni siquiera habia, como la - 
ley americana o canadiense, de "restriccion de la competen - 
cia", sino que unicamente se refiere a lanocion do "interés 
publico", Ahora bien, ^en que consiste el interés publico?
No se indican pautas ni modules para identificarlo, omision- 
tanto mas lamentable cuanto quo cualquier_ objetivo general- 
- de la politica economica cabei. bajo esa advocacion. Es - 
perfectamente concelsible que en un caso concrete do fusion - 
la salvaguardia do la competencia efectiva o de la libertad- 
de competencia en el future aconseje prohibir la operacion,y 
quo, en cambio, la defensa y fomento de las exportaciones - 
britanicas aconseje la concentracion ideada, <i,Cual sera la - 
consideracion prépondérante? Todo dependera del peso proper 
cional que cada Gabinete atribuye a uno u otro objetivo, lo- 
cual sembrara desconcierto, o cuando menos incortidumbre, en
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q1 ânimo do las grandes empresas, y ya vimos como el Gobior­
no laborista, al crear la Corporacion de Reorganizacion In - 
dustrial (278) al mismo tiempo que dicto la loy do Monopo —  
lios y Fusiones, parecia cifrar el interés general on la for 
macion de grandes estable cimientos tanto como en la lue ha — «s- 
contra los monopolios, si no mas aun.
La ausencia de criterios definidos préfigura poli - 
gros de friccion entre la Administracion y las empresas en - 
la aplicacion de la ley a supuestos dudosos o dificilos de - 
enjuiciar, pues, como acortadamente razonan algunos detractp 
res (279), siempre cabe la posibilidad de que un proyecto d£ 
terminado constituya un caso-limite desde la optica legal;en 
estas circunstancias ^os razonable pedir a los hombres de n£ 
gocios que suministren informacion detallada sobre la vida - 
interna de sus empresas al Ministerio de Comercio, cuando no 
es éste siquiera capaz de prover el influjo probable do la - 
operacion sobre la estructura del mercado y la tension comp£ 
titiva del sector? Admi.tida la desconfianza y recelo instin- 
tivo de los empresarios frento a la Administracion, mucho 
mâs cuando fisoaliza o investiga el mecanismo de los nego- - 
cios, es de tomer que las firmas no presten al Gobierno la- 
colaboraciôn que probablomento ofrecerian a una figura neutre 
y autonome como el Registrador de Prâcticas Restrictivas.
Discutiblo nos parece tambien que la Ley haya conf 
rido al Parlamento tentas prorrogativas para la revision de- 
las ordenanzas dictadas por el Ministerio de Comercio en la- 
aplicacion del texte, pues si desde ol punto de vista cens - 
titucional esa revision garantiza el ojercicio por las Câma
2^8) Disueïta por el nuevo Crabinete conservador en 1970. ”” 
279) STACEY, op.cit., pâg. 79.
ras do su dorecho do control sobre el Podor Ejecutivo, y - 
con mayor razon aun en Inglaterra, cuna del parlamentaris- 
mo, en cambio dosde el ângulo funcional supone el riesgo - 
de que una asamblea numérosa, mâs politica y monos tocnica 
aun que el Gobierno, se entrometa a enjuiciar casos concr£ 
tos segun el dictado mudablo de la oportunidad do cada dia 
o de sus inclinaciones partidistas. Bien os vordad que la- 
disciplina de partido inherente a las Câmaras britanicas,- 
sobre todo en los Comunes, asi como su tradicion de ocua - 
nimidad en cl tratamiento de ouestiones tâcnicas, parocen- 
disipar toda inquietud, mas el reparo es valide en princi­
pio, Lo correcte habria sido, a nuestro juicio, resorvar - 
la facultad de fiscalizacion parlamentaria exclusivamente- 
a las ordenanzas que con carâcter gonârico dicte el Minis­
terio de Comercio, por ejemplo las que acuerdon la varia - 
cion del modulo de los "cinco millones", y no supoditar a- 
la aprobacion de entrambas Câmaras tâpia or don individual 
de desposesion de actives o acciones o la prohicion de un- 
acto concentrador, pues nada garantiza que el Parlemente - 
adopte en el future la misma actitud frente a casos anâlo- 
gos. Se podria objetar que tambien adoleco de este incon - 
venicnto la solucion judicial, como han demos trade los va_i 
venes de la jurisprudencia on los Estados Unidos, pero tra 
tândose de asambleas politicas el peligro os mâximo,
Obligatorio es que sehalomos aciertos tâcnicos de 
detalle, Asi, considerar o tratar (articule 7-,pârrafo 7)- 
como operacion unica a les ofoctos de posible investigacioi 
las sucosivas operaciones concentradoras ejocutadas o con- 
certadas por una empresa dentro do un période de dos anos, 
cuando a consocuencia de la ultima de ellas se sobrepase - 
el umbral dol "tercio del mercado nacional" o do los "cin-
referencia para la valoraoidn del active no la cifra bruta- 
global; sine el active note segiîn balance, e sea, la canti- 
dad que résulta (artic. 7^, pàrrafe 8) de restar del valer- 
tedrice centable las sumas dedicadas a la amertizacidn e a- 
la repesicidn y las mermas de valer.
Agreguemes, per fin, que el rëgimen de control - - 
preventive lise y liane previste para las cencentracienes - 
de periëdices en que las empresas pretagenistas lancen jun­
tas una tirada media de quinientes mil ejemplares al dfa, -
nos parece, a pesar de su rigorisme, mâs lëgice y aplicable
que el del reste de la industria.
d') El precedimiente de aplicaciën de la Ley.- Expenemes -
seguidaïïB nte el iter precesalis usual, distinguiende per er 
den crenelogice des fases : la investigaciën previa per el- 
Ministerie de Cemercie y la investigacidn e informe per la- 
Cemisiën de Monopolies•
Respecte a la etapa ministerial, se trata de una - 
investigacion nermalmente detenida y aün prelija (280 ). La - 
Administraciën escruta tedas las eperacienes e preyectes - 
que, per su envergadura, le parecen incursas en les supues- 
tes de la Ley. La,s cempanlas ne tienen ebligacidn de neti - 
ficar al Ministerie sus actes de cencentraciën, pere es me- 
ridiane que las grandes fusienes y absercienes, y, desde - 
luege, las que importan cince millenes de libras, se publi­
can y cementan abundantemente en la prensa f inancieia .Puede, 
per etra parte, suceder que las partes busquen metu preprie 
el censeje previe de la Administracion, si tienen dudas so­
bre la legalidad del acte, y el Ministerie ne suele tener -
(280) Ver la publicacidn "Mergers" del prepie Departamente 
pëgs. 7-24, HMSO 19ÏÏ97
inconveniente en dispensar confidencialmente su asesoramien- 
to. En cuanto al plazo necesario para el examen preliminar - 
de una concentraciën, la legislacidn impone virtualmente al- 
Ministerio un limite de seis meses, segdn se deduce del ar - 
ticulo 62. En la prëctica, el tiempo necesario depende de - 
las cir. unstancias de cada caso, y serd evidentemente mâs - 
largo en el supuesto de una operacion de envergadura. Son - 
factores déterminantes la rapidez con que las firmas presen- 
ten la informacidn que el Ministerio necesite y la duraciën- 
del tràmite de comentarios y observaciones por les posibles- 
interesados. Sin embargo, la experiencia demuestra que el na 
venta por cien de los asuntos se han sustanciado en très se 
manas y el setenta y cinco por cién a las dos semanas del —  
anuncio o notificaciën de la fusiën.
Tan pronto como llega a su conocimiento el proyec—  
to presuntamente incurso en las circunstancias de la Ley,el- 
Ministerio toma contacte con los asesores financières que —  
gestionan la opeiaciën por cuenta de las firmas protagonis - 
tas, para entrevistarse con elles, o con las cempanlas mis - 
mas, sin esperara que una de ellas formula oferta o anuncio 
en régla. En el supuesto de una oferta de compra que encuen- 
tre resistencia en la firma adquirible, la Administraciën se 
entrevista separadamente con cada una de las eociedades,pero 
cuando hay acuerdo entre ellas sobre la oferta pilblica de - 
compra, la Administracidn prefiere reunirse con todas. Pre - 
tenden estas reuniones la obtenciën de dates susceptibles de 
concret ar la posüdn de las firmas en el mercado y su grade- 
de influencia en la tensidn competitiva, asi como invitar a- 
las mismas a que, si no tienen inconveniente, opinen sobre - 
las consecuencias prévisibles de la operacidn desde el angu-
lo del interës pdblico. Ademës, el Ministerio suele ponerse 
al habla co n los principales clientes, proveedores y compe- 
tidores de los protagonistas para conocer su opinion.
Veamos las interrogantes que el Ministerio de Co- 
mercio se plantea y que trata de resolver mediante el trà - 
mite descrito. Evidentemente, lo primero que la Administra- 
cidn debe comprobar es si la fusidn proyectada se aloja en- 
uno de los dos supuestos cuantitativamente definidos por la 
ley. Por lo tanto, el paso inicial consiste normalmente en- 
calcular el valor de los activos notos de la firma adquii»i- 
ble 0, en su caso, de las que van a ayuntarse, para lo cual 
la referencia fundamental es el ultimo balance publicado, - 
asi como la suma de activos circulantes, activos fijos y es 
timacidn de la clientela, en los casos en que procéda. Si - 
la cifra asi obtenida no llega a los cinco ; millones de £, - 
el Ministerio indaga, basëndose en las estad^ticas oficia- 
les por valor o por volumen correspondientes al sector de - 
que se trate, cuël es la proporcic5n del mercado del Reino - 
ünido que representan las firmas fusionantôsï.' Se prefiere - 
llegar a un resultado exacto restando de la producciën las- 
exportaciones y sumando lo que se importa, pero cuando las- 
cifras no estën disponibles, el Ministerio se basa provisio 
nalmente en la producciën domëstica. Tambion se acude, cuan 
do es factible, a estadisticas de la misma indole relatives 
a cada una de las empresas; a falta de estadisticas preci - 
sas, la Administraciën se contenta con estimaciones aproxi- 
madas, por ejemplo las contenidas en prospecciones y estu - 
dios de mercado.
Si no se cumple ninguna de las circunstancias de- 
finidas por la Ley, se abandona la encuesta; si, por el con 
trario, se da una de ellas, la Administracion emprende una-
ouy ^
investigacidn compléta de las firmas, del sector en que ope- 
ran y de la probable incidencia del acto proyectado• Concre- 
tamente los puntos que el Ministerio suele examinar son:
- 1 ) En cuanto a las companlas, la magnitud de sus datos bà- 
sicos; volumen de ventas, desglose de este volumen por pro - 
duct08, exportaciones; localizacion de sus fëbricas y nilme - 
ro de trabajadores; identidad de los principales clientes y- 
proveedores; proporciën en que las empresas sean propiedad - 
britdnica y si tienen lazos de consideraciën con sociedados- 
int e mac ionale s, por contratos de distribuciën o fabricacion 
en comun, do asistencia técnica o de cosiën de patentes;
- 2) En cuanto al sector o mercado donde operan los protago- 
nistas, la gama de productos afectada por la operaciën, la - 
estructura del mercado, es decir, si se enfrentan en él mu - 
chas firmas de pequeha dimension 0 un reducido ndmero de em­
presas de gran tamène ; la disponibilidad o no de productos - 
sustitutivos fabricados por las firmas fusionantes; el gra - 
do de intensidad de la competencia extranjera, y la eventual 
existencia de acuerdos internacionales en el sector;
- 3)  En cuanto al proyecto mismo, los motives declarados por 
los pretagenistas, las intenciones de ëstos en la ejecucidn- 
de las operaciones, especialmente æ  lo que se refiere a la- 
necesidad eventual de cerrar algunas fëbricas y despedir a - 
una parte de la plantilla; indicaciën de si la operaciën par 
ticipa de planes mës vastes ; estado a que hayan lle^do, en- 
su caso, las negociaciones u ofertas de concentraciën, y fe- 
cha aproximada en que se prevea definitivamente la oferta so 
lemne•
Como fdcilmente se advierte, la dltima parte del - 
répertorie consiste en puntos que poco o nada tienen que ver 
con el problema de la competencia -Stricto sensu. Nuevamente-
se advierte el enfoque ambivalente, o mës bien ambiguë,a,dop 
tado por la Administracidn : por un lado, se pretende saber 
si la concentracidn en ciernes es beneficiosa comercial o - 
tëcnicamente, y por otro, se trata de aquilatar su posible- 
incidencia en el equilibrio do fuerzas del mercado* De ahl- 
que el Ministerio procure sopesar en su balanza critica las 
ventajas tëcnicas y comerciales y la inevitable restriccion 
de competencia. Ahora bien, les aspectos concretes que la - 
Administracion analiza dependen intimamente de la dimension 
de las.companlas y sobre todo del tipo de concentracidnjho- 
rizontal, vertical o conglomerada. La mayorla, aproximada - 
mente el ociienta por ciento, de las operaciones investiga - 
das hasta ahora por el Ministerio de Comercio, ha side de - 
Indole horizontal; por eso oxplayaremos en primer termine - 
los criterios de anâlisis utilizados para ellas, sin per- - 
juicio de advertir que much as cuestiones susc'itadas por una 
fusiën horizontal son también aplicables a las operaciones- 
verticales y conglomeradas.
Los puntos que examina el Gobierno en materia de- 
ayuntamientos horizontales pueden agruparse en cinco eplgra 
fes 2 poder de mercado, eficiencia, balanza de pages, poll- 
tica de desarrollo regional y desempleo y varies, enunciado 
que confirma el diagnostico de dualisme y bipolaridad* El - 
primer apartado responde a la preocupacion antimonopollsti- 
ca; los demds, ünicamente a consideraciohes de fortaleza in 
dustrial y de equilibrio social* En cuanto al poder de merca 
do, unico aspecto que nos interesa, se plantean las interro 
gantes siguientes :
- 1) Sobre el origan o causa de la operacion, ^se trata de 
una reaccidn de defensa ante una posible oferta de compra o 
de absorciën bursëtil por un tercero? iO se estë simpiemen-
to ante una operaciën inspirada por mdviles financieros? &0- 
bien se pretende eliminar la oompetencia y rivalidad que ope 
ra entre los protagonistas?
- 2) En punto a estructura de la industria y a la demanda - 
do los productos que producen las firmas implicadas, âouëles 
son las expectativas de la demanda para los productos de las 
firmas en cuestiën? ^Es la firma absorbida o comprada una - 
firma desfalleciente, con pocas probabilidades de subsistir- 
por SI sola? &Esta cambiando el numéro total de empresas en 
la industria? ^Son previsibles mds coneentraciones a juzgar 
por el tamaho y el caracter de las firmas restantes? iC6mo- 
evoluciona la proporciën del mercado representada por las —  
compahias fusionantes? &Estd alguna de ellas expandiendo su 
participaciën en las ventas totales mediante una serie de ad 
quisicionos societarias? i,Ha estado alguna de las dos fir - 
mas gCunando terrene o, por el contrario, perdiëndolo como re 
sultado de las condiciones existentos do competencia?
-►3) En cuânto a los ofectos previsibles de la operacidn en 
la estructura de la industria y en el indice de tensidn com­
petitiva, l a .Administracion se pregunta : ^cudl es el grado- 
de COincidencia entre los protagonistas en cada categoria de 
productos? ^Cuales son las proporciones del mercado normal­
mente cubiertas por los competidores? ^Supone la adquisicüi 
un avance hacia el mayor "gra,do de monopolio" o es, por el - 
contrario, ligero el cambio résultante en las proporciones- 
de referencia (menos, por ejemplo,del cinco por ciento)? —  
iQué pruebas hay de conductas caracterizadamente oligopolls- 
ticas (p.ej.; "liderazgo" de precios) ?
-4) En cuanto a la reduceidn que el numéro de competidores 
acarreara al grade de tensidn del mercado, y a la mayor o me 
nor facilidad de acceso al mismo, se investiga si las meroan
cias fabrica,das por las firmas que se concentran se venden 
fundamentalmente a otras industries o a los consumidores - 
finales; el volumen de la oo mpetencia representada, por la,s 
importaciones y la évolueion de ëstas;el nivel de protec - 
cidn arancelaria,; la envergadura. y poder do los clientes y 
si e spe ran o no verse desf avora.b le mente a.fectados, en pun- 
to a precios o a volumen de suministro, por el acto aglu - 
tinante; la escala de inversion en capital (o de gastos de 
investigacion y desarrollo) que otras firmas necesitarlan- 
para entrar en los mercados de referencia; si el acceso al 
mercado requiere gastos importantes de publicidad y promo- 
cidn, y cuënta,s firmas entraron en el mercado en los lilti- 
mos anôs; la importancia de los productos sustitutivos dé­
primer y de segundo grade, y, por fin, si existen o no fac 
tores tecnoldgicos (productos novedosos o tëcnicos de manu 
factura) susceptibles de alterar las condiciones de la corn 
petencia a corto plazo•
Por lo que se refiere a los ayuntamientos verti­
cales, asi como a los conglomerados, el Ministerio de Co - 
mercio adopta practicamente el mismo planteamiento en mate 
ria de balanza de pages, desarrollo regional y desempleo - 
résultante de la operacidn; en cambio, introduce matices - 
concretes en cuanto a competencia y eficacia. En el epigra 
fe do competencia, las interrogantes adicionales son: âQud 
importancia tendrd la firma résultante como proveedor o,en 
su caso, como cliente de sus rivales? ^Quë envergadura —  
tienen los clientes o, en su caso, los consumidores de In­
firma aglutinada? ^Temen que las discrimine, el grupo que 
se va a constituir? ^Implica la concentracidn el domitiio- 
de empresas distribuidoras importantes? ^Estë concebida -
la integracidn vertical con el désigné de exçluir la compe - 
tencia representada por las importaciones? <i,Cudl va a ser - 
el efecto de la aglutinacidn respecte a la mayor a mener fa­
cilidad de acceso de forceras empresas a uno cualquiera de - 
los sectores donde operan las protagonistas? âHarà ose aglu 
tinamiento mds dificil la entrada de una firma nueva que no- 
este a su voz verticalmente integrada?
' En cuanto a las concentraciones mixtas ,o conglome­
radas, lie aqui los problèmes especificos que se imponen a la 
atencidn del Ministerio investigador :
- 1) Motives de la operacidn : ^Son puramente financieros?-
: I'
iSe-trata de alcanzar un tamaho mayor o de mantenor o inclu­
se aumentar el margen de bénéficié del conglomerado? iOVIéien 
de una defensa frente a una posible absorcidn?
- 2) Bénéficiés que cabe osporar para el interds pdblico 
iVp, el acte aglutinante a lograr que un conglomerado dindmi- 
00 y prdsporo entre en un mercado deprimido o en un sector - 
estancado? &Es de esperar que el conglomerado se enfrente a 
una firma monopolistica o a un oligopolio sdlidamente esta - 
blecido? ^0 bien cabe la esperanza de que el conglomerado - 
se proponga dispoher a pleno rendimiento de recursos o acti­
ves hasta enfonces infrautilizados?
- 3) Cuestiones de eficiencia tdcnica, que renunciamos a ex 
planar en detalle, por las mismas razones que a propdsito do 
las operaciones horizontales.
- 4) ^Tenderë el tamaho mayor del conglomerado a reforzar po 
siciones monopolisticas ya existantes en determinadas indus- 
trias?
-5) Âlmpedirë la formaciën del nuevo grupo mixte una reor- 
ganizaciën horizontal deseable en uno.o mës sectores de la -
industria?
Expuestas las cuestiones que el Ministerio de Co­
mercio examina, sehalemos diverses aspectos procesales. Nor 
ma,lmente es la Secciën Economica (General) ntun. 2 el drga- 
no encargado de la. encuesta, si bien a menudo se realiza la. 
investigaciën, sin perjuicio de mantener reservadas las in­
fo rmacione s confidenciales de las empresas, en colaboraciën 
con el departamente compétente en el sector de referencia y 
con toda oficina gubernamental que pueda estar interesada - 
como cliente sustancial de las empresas protagonistas o re- 
guladora de una industria nacionalizada que sea, a su vez,- 
el cliente de esas firmas, y en el supuesto de una absoa?- - 
ci(5n en ciernes por una compahia extranjera, lo probable es 
que intervenga. asimismo el Control de Cambios.
Concluida la investigacion preliminar, se presen- 
tan los result ado s a una, Junta interdepartamental permanen­
te para Fusienes, presidida por uno de los segundos Sécréta 
ries del Ministerio, Junta que se compone de représentantes 
del Ministerio y del Departamente de Asuntos Econëmicosy as! 
como de les departamontos compétentes en ma.teria de pro duc- 
cidn y otros interesados directamente en el caso. La Junta- 
tiene que formular su opinion sobre si es o no deseable dar 
traslado a la Comisiën, dictamen que constituye la base de- 
una recomendaciën al Ministerio. El procedimiento ha hecho­
pe s ible que se defina una linoa congruente de enfoque de —  
las concentraciones, gracias a la experiencia obtenida en - 
buen numéro de e^jisodios.
El Ministerio no posterga ni demora el muncio de 
su decisiën de dar o no traslado a la Comisiën ha.sta que se 
alcance una fase concrete, en el proceso de una oferta de —
compra o absorcidn; es incluse frecuento que hagci el anun - 
cio antes de que se formule oferta en régla a los accionis- 
tas de la sociedad cuya adquisicidn se pretende. El Minis - 
terio procura, en todo caso, comunicar su decisidn antes de 
que la. oferta sea incondicional, para evitar complicaciones 
y su fdrmula, es, en caso negative, la siguiente : "El M  -
nisterio de Comercio no tiene el propdsito, a la vista-do - 
la infermacidn disponible hasta el memento,de trasladar la- 
fusidn proyectada (the proposed merger) entre A y B a la Co 
misidn de Monopolies". Dicta las palabras "a la vista de la
informacidn disponible hasta el memento" con el dnimo de de
jar a salve la facultad legal del Ministerio, hasta que —  
transcurran seis meses desde la consumacidn del acto con -
centrador de acordar la remisidn del caso, a la Comisidn si
durante ese lapse de medio aho llega a conocimiento del Mi­
ni s terio algun hecho nuevo. 8in embargo, hasta ahora no se- 
registrd ningun caso.
En el supuesto de que los protagonistas soliciten 
al Ministerio asesoramiento confidencial, no cabe, naturai­
me nte, anuncio pdblico de la decisidn de no dar traslado a- 
la Comisidn, pero tampoco puede el Ministerio dar a las —  
compahias respuesta tan lacdnica y neutra.
Normalmente se escribe: una carta» con la fdrmula s 
"Mientras el proyecto de fusidn sea confidencial, el Minis­
terio de Comercio carece ne c esariamente de informacidn com­
pléta, incluyendo la reaccidn de las demds empresas, y no - 
puede, por lo tanto, expresar una opinidn definida sobre - 
la cuestidn del traslado a la Comisidn de Monopolios, si - 
bien, por los datos que en el momento obran en su poder, pa 
rece improbable que la fusidn proyectada sea objeto de remi 
sidn... ". De hecho el Departamente de Comercio no ha juz- 
gado nunca necesario modificar su punto de vista oilginario
con motive de proyectos confidenciales.
Al anunciarse la decisidn ministerial, no se ex- 
ponon las raze nos en que se funda, omisidn que iia side bas 
tante criticada. Sin embargo, la costumbre estd justifioa- 
da en el supuesto do fusionos quo se acuerda transmitir a 
la Comisidn, ya quo la publicacidn do esos fundamentos sé­
ria susceptible do projuzgar on ciorto modo el enfoquo de 
la Comisidn. Si la resolucidn es nogat iva, o sea, si so — 
acuerda no romitir el asunto a ostudio, la justificacidn - 
no parecG clara y tione el grave inconveniente de quo pri­
va al pdblico, y mds adn a los bombres de négociés, de la 
oportunidad de conocer, siquiera aproximadamente, los cri- 
torios interprétatives por los que se rige la Administra - 
cidn.
No es inf reouente ' qup el Mini s t erio anuncio que 
no remitird el caso a la Comisidn, considorando que las em 
presas han dado seguridades suficientos dosde la dptica - 
del interds general. Ef o c t ivament o, se aceptan a monùdo ga 
rantias dotoiminadas cuando se refieren a las consecuen - 
cias prévisibles do la operacidn. Ahora bien, como ensegui 
da comprobaromos, ninguna do las garantfas o seguridades - 
que suelo exigir el Ministerio dice relacidn al problema - 
de la libertad de competencia en d  mercado; en efecto, se 
citan corriontemente como mate ria s tipicas de garantia las 
siguientes : consultas adecuadas con los sindicatos y coo- 
peracidn con el Departamente de Smpleo y Productividad en- 
ol tratamiento de cualquier". problema de relaciones indus r* 
triales, incluyendo el desempleo résultante, por razones - 
tdcnicas, del ayuntamiento de empresas; publicacidn perid- 
dica por las sociedades fusionadas do contabilidad separa- 
da, cuando la Administracidn considéré necesario que el —
compra o absorcidn; es incluse frecuento que haga el anun - 
cio antes do que se formule oferta en régla a, los accionis- 
ta's de la sociedad cuya adquisicidn se pretende. El Minis - 
terio procura, en todo caso, comunicar su decisidn antes de 
que la oferta sea incondicional, para evitar complicaciones 
y su fdrmula es, en caso negative, la siguiente ; "El Mi - 
nisterio de Comercio no tiene el propdsito, a la vista de - 
la informacidn disponible hasta el memento,de trasladar la- 
fusidn proyectada (the proposed merger) entre A y B a la Co 
misidn de Monopolios". Dicta las palabras "a là vista de la
inf ormacidn disponible hasta el memento" con el ànimo de de
jar a salve la facultad legal del Ministerio, hasta que —  
transcurran seis meses desde la consumacidn del acto con -
centrador de acordar la remisidn del caso, a la Comisidn si
durante ese lapse de medio aho llega a conocimiento del Mi­
nisterio algun hecho nueva. Sin embargo, hasta ahora no se- 
registrd ningun caso.
En el supuesto de que los protagonistas soliciten 
al Ministerio asesoramiento confidencial, no cabe, natural- 
mente, anuncio pdblico de la decisidn de no dar traslado a- 
la Comisidn, pero tampoco puede el Ministerio dar a las —  
compahias respuesta tan lacdnica y neutra.
Normalmente se escribe una cartac con la fdrmula : 
"Mientras el proyecto de fusidn sea confidencial, el Minis­
terio de Comercio carece necesariamente de infôrmàcldn com­
pléta, incluyendo la reaccidn de las demds empresas, y no - 
puede, por lo tanto, expresar una opinidn definida sobre - 
la cuestidn del traslado a la Gomisidn de Monopolies, si - 
bien, por los datos que en el memento obran en su poder, pa 
rece improbable que la fusidn proyectadà sea objeto de remi 
sidn... ". De hecho el Departamento de Comercio no ha juz- 
gado nunca necesario modificar su punto de vista originario
con motive do proyectos confidenciales.
Al anunciarse la decisidn ministerial, no se ex- 
ponen las razones en que se funda, omisidn que ha side has 
tante criticada. Sin embargo, la costumbre ostd justifica- 
da en el supuesto do fusiones quo se acuerda transmitir a 
la Comisidn, ya quo la publicacidn do esos fundamentos sé­
ria susceptible de projuzgar en ciorto modo el enfoque do 
la Comisidn. Si la resoluoidn os nogat iva, o sea, si so — 
acuerda no remitir el a sunt o a estudio, la justif icacidn - 
no parece clara y tiene el grave inconveniente de quo pri­
va aX pdblico, y mds aiia a los ho mb res de négociés, de la 
oportunidad de conocer, siquiora aproximadamento, los cri- 
torios interprétatives por los que se rige la Administra - 
cidn.
No es infreçuente que el Ministerio anuncio que 
no remitird el caso a la Comisidn, considorando que las em 
prosas han dado seguridades suficientos dosde la dptica - 
del interds general. Efoctivamente, se aceptan a menudo ga 
rantlas dotoiminadas cuando se refieren a las consecuen — 
cias prévisibles do la operacidn. Ahora bien, como ensegui 
da comprobaromos, ninguna de las garant las o seguridades - 
que suele exigir el Ministerio dice relacidn al problema - 
de la libertad de competencia en d  mercado; en efecto, se 
citan corrientemonte como materias tipicas de garantia las 
siguientes : consultas adecuadas con los sindicatos y coo­
per acidn con el Departamento de Empleo y Productividad en- 
ol tratamiento de cualquier. problema de relaciones indus ** 
triales, incluyendo el desempleo résultante, por razones - 
tdcnicas, del ayuntamiento de empresas; publicacidn perid- 
dica por las sociedades fusionadas de contabilidad separa- 
da, cuando la Administracidn considéré necesario que el —
piiblioo compruobo como la fusidn ha afectado a cada una do- 
ellas; on el supuesto de compra o adquisicidn do una firma- 
inglesa por otra extranjera, compromise do quo se manten- - 
drdh las e xportaciones do la compahla adquirida y do quo no 
se trasladard la actividad fabril del Reino Unido a filia - 
les de otras naciones, y por Ultimo, promesas de quo se —  
atenderd a la polltica gubernamental de equilibrio y des —  
arrollo regional. Como se ve, ninguna de estas facetas tie­
ne propi amente quo ver con el mantenimiento do un grade ra- 
zoriable :de tensidn competitiva en el mercado, o, on el su - 
puesto de quo este no sea posible por t rat arse do un mono - 
polio, con el mantenimiento de precios, volUmenes de sumi - 
nistro y nivolos do calidad lo mds cercanos posible a la - 
situacidn de libre competencia. Bien es verdad que es mds- 
diflcil ofrecer seguridades en punto al comportamiento gene 
ral de una firma o de un grupo de empresas, que ofrecerlas- 
en relacidn con puntos o aspectos concretos, pero de todas- 
maneras es manifiesto que al Gobierno britanico no le preo- 
cupd mayormente, por lo menos,bajo la etapa laborista, el - 
problema de émula cidn y lucha entre los oferentes, sino un- 
conjunto.de cuestiones de politica tecnoldgica, laboral y - 
comercial.
Expuesta la etapa gubernativa, explanemos la fase - 
de la Comisidn. La Ley de 1965 ha rest able cido una novedad- 
introducida por una ley de 1953 y derogada por otra de 1956, 
a saber, la po sib il idad de que el Présidente nombre, para - 
inve s t igac idn e informe de un caso determinado, un grupo o- 
ponencia restringida entre los vocales, con lo cual el pro­
cedimiento gana en ag il idad y rapi^'oz. Concret amente, la —  
nueva ley preve que los grupo s tendrdn cinco miqmbros y eus 
actos y providencias la misma consideracidn que si emanaran
del Pleno, con la lînica excepcidn, como es natural, del in- 
foriio 0 dictamen, quo’ sèrd un documonto'^ iiiforiio^ , comparable, 
mutatis mutandis# el informe de la Ponencia do una Comisidn 
parlamoitaria, si bien el giupo tendrà que sujetarse a las>- 
instruociones y directrices générales o espéciales que el - 
Présidante tenga a bien impartirle* El Présidai to podr^ tarn 
bidn designer a un Présidante entre los miembros del grupo. 
Los de la Comisidn podrdn ser invitados por el Présidai te - 
de cualquier grupo a presonciar las doLiberaciones, incluso 
a hacer uso de la palabra en ellas, poio no a voter ni a - 
formular votos particulares. 31 grupo serd, por otra parte, 
dompotente para detem inar el quorum, y por fin, su Presi - 
dente tondrd vote do calidad on caso do empate.
Tan pronto como la Comisidn recibo del Ministre - 
de Comercio el oncargo de examiner una concentracidn, el — 
Présidente nombre un grupo de trabajo, segdn lo explieado.- 
caso de fusidn de empresas periodisticas tiene el Minis­
terio la facultad de designer a très, cuatro o cinco perso­
nas como miembros adicionales de la Comisidn entre un elen— 
CO (panel) "mantonido con este objeto" (Tabla I, pdrrafo - 
12), y est08 vocales adicionales fomardn parte automdtica— 
mente del grupo nombrade. Las compahias protagonistas son - 
requeridas inmediatamente a presenter una doclaracidn escr^ 
ta que en un plazo, por lo general, de diez dias deberë des 
cribir las razones y circunstancias do la operacidn, asi co 
mo osbozar la historia de la empresa y subrayar todo ele - 
mento de juicio pertinente. La Comisidn tiene, ademds, ple­
no s poderes para exaninar los libros de contabilidad y la - 
correspondencia comercial de los protagonistas, asi como pa 
ra citar testigos y tomarles doclaracidn bajo juramento. 3n 
la prdctica, sin embargo, utilize lo menos posible sus fa —
cultades coercitivas y aoostumbra a oonseguir la coopera- - 
cidn volun’^ ria de las empresas. En cuanto rociba las decla 
racionos, el grupo compétente doberd convocar audiencia a - 
puerta corrada^ a la quo invitard precoptivamente a los pro­
tagonistas. Adomds, so suele onviar una carta, a cada uno de 
los distribuidoros o consumidores do los articules fabrica— 
dos por las déclarantes, para que testifiquon. Normalmente, 
las personas cuyo testimonio parece do especial importancia 
son citadas on audiencias diforentos. El objeto fundamoatal 
de este trdmite es aclarar todos los puntos obscures on las 
declaraciones oscritas (do ahi su denominacidn tdcnica do - 
"clarification hearing") y obtener un acuerdo total sobre - 
le.s materias on las quo vaya a bas arse el informe definiti­
ve do la Comisidn.
La etapa siguiente consiste cn la llamada "vista- 
do interds pdblico" (public interest hearing), en la cual - 
se entcbla un debate entre les fusionantes, el grupo ponen- 
to y evontualmonto otras ompresas p re sunt amen t e intoresadas 
sobre les ofectos provisibles do acto proyectado. Lo normal 
os que les protagonistas comparezcan por medio do sus res — 
pectivos ^bogados, y quo para ayudarles a preparar qu defen 
sa el grupo los ont rogue antes una, "nota de interds pdbli — 
co" (public interest letter), on quo se exponon las conclu- 
sionos provisionales sobre loo hephos y se elude a ciertos- 
puntos on que la fusidn puede ser considerada contraria al 
ordon piîblico econdmico. Es frecuento quo la convocatoria - 
so utilico tambidn para explorer la Comisidn la posibilidad 
do sal vaguar dias o seguridades suficientos por parte do las 
firmas investigadas. Algunas compahias profierem, por otra 
parte, prosen tar observaciones por escrito sobre las posi - 
bles incidoicias do interds pilblico antes do convocarse la
vista. Puodo acontocer^y acontoco a menudo, que la Comi - 
sidn oscucho criticas adversas al proyecto procédantes do 
los distribuidoros o consumidores que se juzgan perjudica- 
dos. Si los reproches le parecen graves, los comuniea en - 
la "nota do interds pdblico" al asesor de las fusionantes, 
indicando el nombre del objetante, salve si dste se ha —  
opuesto a la divulgacidn de su nombre.
Do spuds de manif estar las firmas fusionantes lo 
que en su defensa tonga a bien, el grupo de trabajo so moto 
su ponencia al Pleno, en ouyo seno el quorum serd "no me - 
nos de dos tercios" del ndmero total de vocales (Tabla II, 
pdrrafo 10). Pinalmento, se aprueba y remite el informe al 
Ministerio de Comercio. La estructura del documente se —  
ajusta a reglas s on cillas y uniformes: los primero s capf — 
tulos a la descripcidn de las firmas, a su desarrollo y a 
las actividades que realiza en eso memento ; a continuacidn, 
un resümen de la operacidn tel como la concibon y proyec — 
tan los protagonistas, y de los argumentes expuestos a fa­
vor, as! como, en su c a æ , de los argumentes en contra. Se 
guidamente la Comisidn onuncia sus conclusiones, primero - 
las rolativas a los hechos (es decir, si se dan o no los - 
mddulos 0 criterios conforme a los cuales el Ministerio lo 
did traslado del caso) y luego las atinontes a las ouestio 
nés de "interds pilblico", para terminar pronuncidndose —  
acerca de si la operacidn lesiona o es susceptible de le — 
sionar el interds general. En caso afirmativo, la Comisidn 
podrà hacer recomendaciones para remediar o prévenir los 
perjuicios prévisibles.
c) La aplicacidn de la Ley de Monopolies y Fusiones.
Analizaremos suc e s ivamen t e el ndmero aproximado- 
de operaciones examinadas por el Ministerio de Comercio en
—  u c  II —
tro 1965 y 1970, es decir, en el primer quinquonio de vigen 
cia del texte legal; las operaciones que el Ministerio do - 
cidid trasladar a la Comisidn y las modidas adoptadas por - 
el Gobieino on virtud de los informes de la Comisidn y per­
dit imo la consiguiento impresidn de conjunto. 
a* ) Ndmero de operaciones examinadas por el Ministerio do- 
Comercio.- En los dltimos ahos de la ddcada 1960-1070 au - 
mentd el ndmero de amalgamas a ritmo aparatoso, aunque no - 
alarmante. Segdn las estimaciones de la Soccidn de Sstadls- 
tica del propio Ministexio, que se publican en el; Bole tin - 
del Departamento, ya en 1968 hubo on el Reino Unido. 638 opo 
raciones de envergadura, donde las empresas adquirentes con 
taban activos notes de medio mill6n do libras esterlinas o 
mds, 0 ingresos de cincuenta mil libras, y es muy probable- 
que la cifra total de fusiones de eso mismo aho lie gara a - 
mds dëL millar (segdn otras estimaciones, superd con mucho- 
las dos mil). El Ministerio de Comercio examind aproximada- 
mente ol diez por piento, porcentaje considerable en aten - 
cidn a los modios de que dispone.
La siguiente tabla, confeccionada igualmcnte por^ - 
ol Ministerio para los ahos 1965 a 1968, nos da idea de la 
labor realizada (281) en punto a firmas con mds de cinco mi 
lienes do activos netos o con el tercio de la produccidn na 
cional:
Ann Casos anuales Activos
1965 48 431 M £
1966 58 566 "
1967 93 869 "
19C1: 119 1.992 "
T 0 T A L .......... 318 3.858 M £.
El total de activos netos, dividido por el de —
(^8lT Mergers, pdgs.25-27;las cifras de i96B,que.se. desglo- 
san en trimestre s, ' home s preferido darlas globaimente para 
hacer la lectura mds cdmoda y mds rdpida.
operaciones ostudiadas, arroja un cociente medio do 12,13 
millones de libras por concentracidn, o sea, bastante mds 
del doble del limite minime de cinco millones f i j ado per­
la Ley. Sehalemos, ademds, que en la tabla no figuran 23 
proyectos de fusidn de periddicos, 12 fusiones bancarias- 
y otras 12 de sociedades constructoras, de tal modo que - 
en realidad el total no deberia ser 318 en rigor, sino — 
365, lo que supone una media de ochenta concentraciones - 
analizadas anualmonto en los servidos de investigacidn - 
doL Gobierno. Sin embargo, no todas las amalgamas empro - 
sariales adicionadas en las columnas anteriores se consu— 
maron; la estadistica versa sobre proyectos de fusidn —  
(proposed mergers), no sDbre las efactivas (actual mor —  
gers). Asi, on ol segundo semestre de 1968 so oscruta- - 
ron 55 proyectos, quo on total suponian 1.422 millones do 
libras do actives; pues bien, 7, quo importaban 464 millo, 
nos, no se concretaron, ora porque la ontidad intoresada- 
retird su oferta do compra, ora porque la prosunta absor- 
bida se opuso con dxito a la tentâtiva, disuadiendo a sus 
accionistas de aceptar la propuosta. En conjunto, el Mi - 
nisterio calcula aproximadamento que una de cada cinco — 
concentraciones no se efectda.
Los ahos 1969 y 1970 han acusado notable dismi- 
nucidn del niimero global do fusiones, andlogamaite a lo - 
sucedido en los Estados Unidos, aunque no dispongamos adn 
del desglose por dimensidn. Efectivamente on 1969 sdlo hu 
bo unas mil fusiones y compras societarias do cierta en - 
vergadura, y en 1970 unas ochocientas (282 ). La évolue idn 
ha side coincidente con la de la Bolsa a ontrambas ori —
) Times. 2 do onoro do 197l, P^k. 7, editorial 
"Merger mixture as before".
lias del Atldntico Norte : al auge de cotizaciones y a la 
fiebre espeoulativa de los ahos 1967-1968 correspondid un 
auténtico "boom" fusion!sta; al marasmo de 1969 y mds adn 
de 1970, el reflujo de la marea anexionista,
En cuanto a las clases de operaciones atendien- 
do a su naturaleza econdoica, el Departamento investiga - 
dor ha elaborado otro cuadro que reproducimos a continua
cidn :
Clase 1965 1966 1967 1968 Total cumu­
lât ivo
Horizon­
tales • » » • * 35 ... 
8 ...
48 ... . 99 .... 
. 3 ....
265 (839S) 
16 ( 5^)Verticales.. 5 ...
Mixtas ..... . 5 ... -5 ... . 17 .... 37 (12^)
Totales 
anuales..... 48 ... 58 ... .119 .... 318 (100^)
Si se atiende al criterio o mddulo de seleccidn 
de los asuntos, prescindiendo nuevamente de las fusiones- 
periodisticas, banc arias y cohstructoras, las cifras ofi- 
ciales son las siguientes ;
Motivo de seleccidn Horizontales Verti- Mixtas
 ____________ ____________  cales _____
Por el volumen de
los activos..............  145 (46^^...:11 ( 3^). 37(12/0
Por la proporcidn
del m e r c a d o 78 (25/).... 5 ( 1/). —
Por entrambas razones...•• 42 (13/)...* - --
Se desprende db estos cuadros :
- Primero, que el Ministerio de Comercio ha desarrollado- 
una labor meritoria en cuanto al volumen y cant idad de —  
operaciones investigadas, y no hay razdn para suponer que 
esa tarea remita;
- sogundo, que la actividad del Ministerio ha sido perfecta- 
mente capaz do aconpasar eb ritmo de incromento del proceso- 
ooncentrador;
- tercero, que el ahora llamado Departamento de Comercio e - 
Industria ha escrutado las très clases de amalgamas posibles 
horizontales, verticales y mixtas, y retenido los dos mc5du - 
los de seleccidn disponibles, si bien el mds usadero ha sido 
el de la cuantia del active neto, lo cuàL se explica porque- 
es date mucho mds sencillo de aquilatar que el porcentaje —  
del mercado;
- cuarto, y en cierto modo lo mds importante, qm el mero —  
hecho de analizar el Ministerio los proyectos fusionistas ha 
bastado para que las empresas correspondientes^ avisadas qui- 
zé. de que frisaban los linderos de la il égal idad, desistie - 
ran de la operacidn. Es mds, si se confirmera en los prdxi - 
mos ahos la estimacidn ministerial de que deja de efectuarse 
aproximadamente una de cada cinco amalgamas proycctadas, no- 
vacilarlamos en afirmar que la novel legislacidn britdnica - 
es hasta ahora la mds eficaz, preventivamente hablando.
b') Operaciones informadas por la Comisidn de Monopolies»- 
Hasta octubre de 1971 el Ministerio ha trasladado (dieci- 
siete)asuntos a la Comisidn (quince los laboristas y dos los 
conservadores. Helos aquI, ordenados cronoldgicamente : 
Empresas concentradas Plazo asignadoAho
1965
1966 
1966
1• British Motor Cor­
poration y Pressed 
Steel § meses
2. Ross Group y Asso­
ciated Fisheries 3 meses
3 •-a) The Dental Ma - 
nuf acturing Co.y 
Amalgamated Dental 
Oo.(A.D.C.)
-try The Dentists Supply 
Co. y A.D.TT. 6 meses
Tiempo in­
vert ido
3 meses 
3 meses
5 meses
-319
1966 4. Guest,Keen and Ncttlefolds Ltd. 6 oases 5 me-
y Blr^ield Ltd,
5. British Insulated Callenders' Ca­
bles ltd, y Pyrotonax XtdV
6. Times y Sunday Times
ses
1967 7* United Drapery Stores y
Merit ague iBurt on "
8, Thomson Newspapers y 
ôrusha
1968 9. Thorn Electrical y
Radio Rentals
10. Banco8 Barclays, Lloyds y 
Martins
1969 11. Unilever y Allied Breweries
12, Rank Organisation y De La Rue
13. George QUtram ^ d  Co.Ltd y 
Hamilton Advert i s or 11 d., 
Baird and ^(amilton ïtd.
14. Marley Ltd. y Redland Ltd
1970 15. Burmah Oil Co.Ltd. y
Laporte Industries (Hol - 
ding) Ltd:
16. British Sidac Ltd. y 
Transparent Paper Ltd.
1971 17. Reed International y
Bowater Co.
4 "
6 " 
4 " 
4 "
4 y HE 
dio
2 y
dio
3 me­
ses
2 y œ  
dib
menos 
de 4
5 me­
ses
menos 
de 4
menos 
de 4
3 " 3 me -
ses
no hubo necesi - 
dad de informer
tampoco hubo ne- 
cesidad de infor­
me..
4 meses 3 y
medio
no ha habido ne- 
cesidad de infor­
me.
Se aprécia que très de las diecisiete amalgama- 
mas trasladadas no han llegado a cristalizar en el infor­
me correspondiente, porque no hubo "necesidad". Efectiva-
merrbG, en el caso ndm. 14' (Marley-Redland), cuya .donsuma —  
cidn habrla dado lugar a un monopolio en la oferta de tejas 
de hormigdn, el proyecto fue abandonado por "motivoa comer- 
ciales", antes de quo empezara.la encuesta, y lo mismo ha - 
sucedido con el caso ndmero 17, qm habria supuesto una im­
portante concentracidn en el râmo de pasta do papel, papel- 
y cartdn. En ol caso num. 15 (Burmah-Laporte) la sociedad - 
Burmah renuncid a su oferta do compra on cuanto el Ministe­
rio declare el traslado. Digamos, por fin, por sor un epi - 
spdio de signif icacidn analoga, que el 28 de'jnayo do 1971 - 
el Ministerio anuncid quo trasladarfa a la Comisidn el pro­
yecto do fusidn entre Valor Co.Ltd. y Rippingillos Ltd»,lo 
cual bastd para quo la primela renunciara a su oferta do ad 
quisicidn de la segunda, la cual, por hallarse on mala si - 
tuacidn finaneiera, acordd ontoncos disolverse. Valor adqul 
rid algunos de los activos, pero el Departanento no conside 
rd que ol acto cayeso on el dmbito de la Ley do 1965.
Como se observa, la Comisidn suele tardar entre - 
13 y 22 semana,s, o sea, do tres mesos a cuatro y mo dio, en- 
preparar su dictamen, y casi nunca agota el plazo que le —  
asigna el Gobierno. De los cat ore e informes emit ido s,nueve 
abocaron a la conclus idn do que la amalgama no iba contra - 
el interds piiblico, entre olios los nilmeros 6, 8 y 13, refe 
rentes a operaciones on el sector prensa; on otros cuatro - 
casos, concrotamente los numéros 2, 7, 12 y 13, so ha dicta 
minado que la concentracidn era previsiblemonto contraria - 
al interds general, con recomendacidn, por lo tanto, do quo 
no se autorizaso; on el ndmero 10 so dictamindy por estre - 
cho margen de seis votos contra cuatro, que la fusidn do 4- 
tros do los mayores bancos del pais atontaba al interds ge­
neral > pero, en vista de la divisidn de pareceres, no se —
considord procodonto elevar al Gobiorno recomGndaoidn formal. 
En dos do los casos do informe nogativo por mayorla nota,con 
crotamento Ross Group y United Drapery Stores, los intere- 
sados desistioron antes do que el Gobiemo adopt ar a modi da - 
alguna; on cambio, con ocasidn del asunto Rank-De La Rue, el 
Ministerio do Comercio probibid expresamente la compra do —  
las acciones de la sogunda por aqudlla. Ahora, bien, el suce- 
so mds significative dei..reportprio ha sido el desistimien - 
to do los bancos Lloyds,Barclays y Martins, a pesar de quo - 
la conclusion desfavorable se habfa formulado por margen exi 
guo; quizd la razdn dotermiiqantq fuora que el Gobierno, in - 
fluido por un estado dOsopinion hostil al proyecto, so dispo 
nia a intervenir. Sehalemos, por dltimo, que, a pesar de ha- 
ber dado la Comisidn "luz ver de " a la amalgama Unilever- —  
iilliod Breweries (ndm. 11), la, primera ha renunciado a com - 
prar las acciones do dsta, al menos por el i^omento, como con 
secuencia del cambio acaecido on las cotizaciones bursdtiles 
on la primera de 1970. .
Entre la-s fusiones inf ormadas, las hubo tanto ver­
ticales y conglomeradas como.horizontales, si bien las illti- 
mas preponderan notamente • Durante largo tiempo, ol Gobiemo 
considerd que las operaciones mixta.s no presentaban proble - 
mas desde el dngulo do la tensidn competitiva, y la prueba - 
es quo hasta ol traslado en 1969 de los casos Rank-De la Rue 
y Unilever-Allied Breweries, no se habxa adoptado providen - 
cia alguna sobre ellas. Es intoresante sehalar que la Comi - 
sidn ha techado los informes respectives con una lista de —  
observaciones générales sobre las amalgamas "heterogdneas" - 
(283)» calificdndolas, en principle, como menos nocivas a la
r283) Cfr.documento DAF/RBP/\»P9/3, "Contrôle dos fusions" 
de marzo de 1970),'Grupo de Trabaj o num. 9 del domii'd d'e Prdc- 
ticas Restrictives de la OCDE (pdgs. 5 y 25).
tonsidn dol morcado quo las horizontales y las vorticalos,- 
y advirtiendo en ellas como criteria no monos importante la 
eficacia tdcnica, si bien dificil do aquilatar, por lo cual 
se déclara indispensable recoger informacidn financière mi- 
nuciosa de les protagonistas do esta clase de intqgracionos, 
y so recomienda al Ministerio de Comercio que rGcabq];.mds da 
tos a las grandes compahias "diversificadas" y losrpublique 
periddicamente. Bn el case Rank-De La Rue, el juicio negati 
VO no se basaba en consideraciones do competencia, por la - 
sencilla razdn do quo entrambas firmas no eran competidoras 
en ningun sector, sino precisanente en argumentes de "efica 
cia", y muy especial mente en las posibles repercusiones so­
bre la balanza comercial del pais.
La Comisidn ha emitido a voces dictamen favorable 
sub conditione, dictaminando que el ayuntamiento no iria —  
contra ol interds pilblico si las compahias se comprometian- 
a ofrecer al Gobierno y, sobre todo, a su clientela, deter­
minadas garanties de trato equitativo. El ojcmplo mds carac 
terizado lo ofrece B.I.C.C. - Pyrotonax, sogdn veromos.
De los parrafos que antocoden cabe deducir :
1) Numérosas operaciones han sido estudiadas por el Minis—  
terio (unas obhonta, por ejanplo, en 1971), pero sdlo el —  
tres por ciento, mas o menos, han sido trasladadas a la Co­
misidn;
2) La Comisidn ha informado negativamente sdlo un tercio de 
los casos examinados;
3) En los supuestos de informe negative, sdlo uno ha oxigi- 
do que el Gobierno utilizara sus poderes de prohibicidn —  
(restriction of merger order); en los demds, las partes de- 
sistieron inmediatamente.
4) En las fusiones conglomeradas, la Comisidn se ha decla -
rado, on general, monos proocupada quo respecto a las hori - 
zontales y verticales, per el grado do competoncia, y ha so- 
halado quo ol critorio fundamental so cifra mds hion on la - 
of icacia’empresarial.
5) Alguna,s veces la Comisidn ha supeditado su conformid^ a- 
la aceptacidn por los protagonistas do condiciones y garan - 
tias do libertad e igualdad efectiva do competoncia. 
c*) Ah'âlisis crltico do la nurisprudencia eshozada nor la Co- 
misidn.- Smpecemos por espigar los informes negatives, en pri 
mer tdfmiho por quo son los monos y, por lo tanto, los mds fa­
ciles do resumir, y on sojundo lugar, por quo ellosyprocida- 
mente puedon darnos la clavo do lo '.quo constituye a juicio do 
la Oomisidn caso manifiesto de ilogalidad o do peligro para - 
el "'intords nacional".
La primora re pul sa so f ormuld, como se recordard, a 
propdsito del caso Ross Group-Associated Fisheries Ltd.. El - 
grupo Ross, propietario do la segunda flota pesqueoa del pals, 
con 65 buques arrastreros explotados a partir do los puertos- 
do Grimsby y Hull, y unas capturas anuales do mds de sesenta- 
mil toneladas do pescado bianco, es decir, el echo por cion to 
do la posca desembarcada en todo el Reino Unido, habla decla- 
rado una bfcrta pilblica. do compra de las ac clones del imp or - 
tante grupo Associated Fisheries, dueha, gracias a sus 88 nni 
dados de arrastre, do la mayor flotilla nacional, también con 
base on Hull y Grimsby, y ademds en Fleetwood, con unas captu 
ras anuales de alredodor de ciento vointo mil toneladas, es - 
decir, el catorqe por ciento do la pesca desembarcada, Adom&g 
Associated ostaba sdlidamento ostable cida en ol negocio . de in 
dustrializacidn y distribucidn, con almacenes on todo el pals, 
y sus actives netos sumaban la rospetablo cifra do 16,8 millo
nés do £, o sea, très vocos mâs quo el limito logal minime 
do los 5 millonos. Do haborso consumado, la oporacibn ha - 
brla abocado, puos, a colocar bajo ol mismp, dominio nada -, 
menos quo ol veinto por cioito do las capturas britdnioas. 
Sin ombargo, fuo màs bien on la perspoctiva regional, es - 
decir, considorando la zona del ostuario del rlo Humber —
quo abriga los puertos do Hull y Grimsby.dondo la Oomision
. '  ^ ^
abordb ol probloma, contrandoso, por otra parte, no tante-
on ol aprovisionamionto do poscado on general, sine on un- 
art 1 cul o concrete, ol bacalao. Docla, on ofocto, ol infer—
i, '
mo (peg. 35> pdrrafo 119) :"dos sociodados han dosembarca- 
do en Hull y Grimsby ol 54^ do las capturas doseargadas on 
el 0 8 tuer le dol Humbor. En otras palabras,, s or fan, inmedia 
tamento dospués de la fusic5n, bo,stanto mas grandes que —  
cualquier otra compahia del sector. iMs de la mitad de la- 
oferta estaria on sus manos y podrian, si se lo propusie - 
ran, aprovecharso de su posicidn dominante. Este no signi­
fiée que tuvieson libertad incondicional para fijar al ba­
calao do altura ol procio que les acomodase, pues las can— 
tidades dosembarcadas por otros buquos de arrastre sogui - 
rlan siendo sustanciaf.es, asi como las importacionos y la- 
competencia de otros alimentes. Pero quedarfa margen sus - 
tancial para modificar el procio del bacalao".
En el p^rraf0 siguiente, exponla la Comisidn el- 
peligro de que el grupo. Ross-Associated "impusiera sus pun 
tes de vista a otras compahfas al menos en los puertos del 
Humber, si no a toda la industria pesquera", atendiendo la 
inquietud expresada por sociodados de la zona, que eran, a 
la vez que compotidoras en las capturas, cl"'.mtes do Asso­
ciated, pues le compraban hielo, aceite de hfgado de baca­
lao y came de pescado. Ciorto era que en ol pasado As so -
liu iitiuj-ci ciuuajj-uu uw au. uuuiiuxu yii. ax x'ciiau uw ixxaxu
y acoite de hlgado de bacalao, mas no dejaba de estar jus - 
tificado "el nervioslsmo" de las cempanlas. HMs adelante, - 
despuës de trasladar la ouesti<5n al piano nacional, concre— 
tamente en el sector de distribucidn, la Comisidn hacîa —  
constar su temor de que en el future, un'nuevo équipé direc­
tive del grupo, no ligado por los compromises y soguridad - 
que los directoros de ontrambas compahlas se disponlan a —  
ofrecer, abusara do la "posicidn dominante" del complejo —  
Ross-Associated subiendo les precios. Reconociendo, inciden 
talmente, la probabilidad de que aumentaran los precios,al- 
consumidor "especialmente si los suministros se vuelven mds 
diflciles", se consideraba indeseable que el alcance de esc 
increments estuviese en manos de una sola companla en vez - 
de ser determinado por "la fuorza de la competoncia en ol - 
mereado"•
Se analizaba asimismo las posibles vontajas de la 
fusidn, consistantes, segi5n las propias ^ Ross y Associated,- 
en diverses economlas por reduccidn de costos, concretamen- 
te en el funcionamiento de la flota de la primera y de los- 
servicios distributives de la otra, merced a la direccibn - 
comdn de entrambas firmes. Ahora bien, despuës de un andli- 
sis minucioso mont ado en las estima.ciones aproximadas ofre- 
cidas por Ross, el informe calculaba que, a lo sumo, los —  
ahorros serlan apenas un tercio de lo que Ross cifraba y en 
cualquier caso muy inferiores a las "desvontajas" prévisi­
bles.
Respecte a la estruotura del sector, el informe - 
obsêrvaba diverses factores negatives, que sc podrian resu­
mir en la siguiente proposicidn : se trataba de un mercado-
con pocas posibilidades do ingreso de nuevos oferentes. Se 
decia, en efecto, que la industria pesquera "no es unà in­
dustrie en expansion", ospecialmonte por la competencia de 
buques extranjeros; que ol arrastre exige fuertes inversio 
nés de capital, que hay que continuar si se quiore que la- 
flota se mantenga tdcnicamente al dia, y por fin, que el - 
bénéficié en proporcidn al capital invertido es muy bajo - 
en comparacidn al promedio de la industria manuf a, c turc r a, 
Ahora bien, el argumente esoncial (pdrrafo 142)- 
era que la fusidn no harla practicamonte nada por resolver 
los problemas estructurales del rame : "Por lo que se re - 
fiero al fortalecimiento de la industrie, en su conjunto ,1a 
fusidn no contribuiria en nada a la solucidn del problema- 
de la, fragment acidn. Pro duc ir la una situacidn en que el —  
sector comprenderla una compahia muy grande, mientras que- 
el reste seguirla atomizado entre muchas ompresas pGquehas, 
las cuales no podrian plantear competoncia efectiva (la ma 
yor compahia despuds de las fusionantes ropresentd el 
do las capturas britdnicas en 1964*.'..). Los bénéficiés - 
de la competencia que existe actualmente entre dos grandes 
compahlas se perderlan y, por esta razdn, creemos improba­
ble que la amalgama acelerase significativamente ol ritmo- 
con que se introducon los nuevos motodos. Dos compahlas —  
del tamaho de Ross Group y Associated Fisheries deben con- 
soguir individu^mente majoras de eficacia, y es nuestra - 
opinidn que el aguijdn de la competencia séria mds electi­
ve para lograr este objetivo. En el aspecto distributive , 
hemos comprobado que no séria beneficioso reforzar la dis­
tribue idn directa hast a el punto de que mue ho s minoristas- 
no tuvieson a menudo otra alternativa que depender de -—  
ella. No hemos visto prueba de que este sistema de distri-.;’
bucidn sea m^ .s. oficaz c Gconbmico que el do mcrcados into - 
riores; on cambio, podria llovar a los minoristas a sufrir - 
una përdida de margen de eleccibn y, on i5ltimo tdrmino, do - 
oalidado En rosumen, la fusidn no contribuiria significativa 
monte al incremonto de eficiencia en el sector, y no mejora- 
rla sustanciaLmente las posibilidades de crear una industria 
viable sin depender de subveneiones del Gobiomo".
Como corolario de los razonamientos expuestos, el- 
infoime enunciaba la fdrmula ritual : "Conclulmos que el he- 
cho de que Ross Group Ltd. y Associated Fisheries Ltd.de,1 en, 
en las circunstancias del case, de ser empresas distintas, - 
opera, y es probable que siga opérande, contra el interds pd 
blico". Se examinaban las "posibles salvaguardias", concreta 
mente la prohibicidn a Ross de quo hiciera mds adquisiciones 
de empresas pesqueras sin permise dol liLnistorio de Comercio, 
la limitacidn del tamaho do la organizacidn distribuidora de 
la compahia on relacidn a su capacidad do captura, el con —  
trol de precios y la libertad de importée ione s, en pa.rticu - 
lar de especies de congelacidn rdpida, pero se desochaban - 
por divorsas razones (pdrrafo 154), fundamentaimento la de - 
que algunas.de estas soluciones eran insuficioites y otras - 
dif Icilmente applicables. En consecuencia terminal a la Comi - 
8 idn con la fdrmula tambien ritual : "Re ce mondâmes que la —  
fusidn no sea aprobada".
En ol segundo ca.so de rocomendacidn negative,United 
Drapery Stores (U.D.S.) - Montague Burton, se trataba de dos 
grandes almacenes de venta de ropa masculina que juntes rea- 
lizaban con algo mds de mil setecientos puntos do venta un - 
volumon de négocié do 18 millonos de £ (unes très mil millo- 
nes de poseta,s). La Comisidn ha ce nsi do rado que ontrambas —
firmas r opr G s ont ab an ol trointa y cinco por cionto do los - 
trajos do. cab aller o y el cue-renta y cinco por cionto de los 
trajos de procio mddico, y previendo que la fusidn débilita 
ria notfb lemento la competencia en el pleino minorista y —  
acarrearia ol alza de los precios de los articules mddicos, 
cuya venta hasta enfonces no habla dado mayores bénéficiés, 
ha llegado a la conclusidn de que la amalgama perjudicaba - 
al interds pdblico* Examinando les posibles argumentes en - 
favor de la fusion, la Comisidn ha rechazado sucesivamento- 
el de las presuntas economies de escala : (pdrrafos 109-117)5 
el de las mayores posibilidades de exportacidn a Europe —  
(pdrrafo 121); y el aie gate de Montqg ue Burton, cuyo capital 
pensa,ba adquirir ÜDS, de que no le quedaba otra alternativa- 
que dejarse absorber, ya que necesitaba . apremian t ornent e una 
administrée idn eficaz y la me j era de sus rendimientos, repli 
cando que en conjunto Montague era tan prdspera como UES y - 
que sus/problemas de gestidn podlan resolverse por otros me­
dio s. Digamos, por fin, que otra consideracidn determinante- 
del informe negative ha sido el temor de la industria lanera 
y de cachemire (worsted industry) a que se incrementara exa- 
geradamente el poder de compra de las grandes casas de confoç 
cidn.
Advertimos cierta congrueneia respecte al caso - 
Ross-Associated en que, por una parte, se ha considerado de 
cisiva la proporcidn del mercado reprosentada por los fusio 
nantes, y, por otra, se ha desechado el valor de las écono­
mies de escala invocadas por elles, asl como en el temor a- 
,una probable elevacidn do precios.
El tercor dictamen desfavorable ha versado sobre- 
la oferta pilblica de British Sidac Limited para adquirir la
totalidad do las sociodados ordinarias do Tho Transparent - 
Paper Limited (12 do julio do 1970), con la anuencia, tam - 
bidn hecha pdblica, del Oonsejo directive do esta sociedad. 
Era inminente la consumacidn de la compra cuando el Departa 
mento de Empleo y Productividad trasladd a la Comisidn el - 
expedientG indicando al mismo ticmpo a British Sidac que se 
abstuviera de adquirir mientras durase la investigacidn.
Por sus antecedentes y circunstancias, el caso —  
Sidac-Transparent es, a nuestro juicio, el mds claro y ca - 
racterizado de concentracidn oligopollstica. Efectivamente, 
a principles de 1970 très grandes productores so repartlan- 
virtualmente el mercado britdnico do pellculas do celulosa- 
(cellulose film); y eran, por orden de tamaho :
- The British Cellophane Limited, que era propiedad en un - 
75^ 0 de Courtaulds Ltd., segunda firma qulmica del Reino Uni 
do, y on el restante 25^ de la sociedoi franco sa La Cello - 
phane, S.A. (inventora on 1912 de la pelfcula celuldsica),y 
fabricaba el 53^ » do la produccidn nacional ;
T The British Sidac Ltd.,que pertenecla on un 37,8^ a la - 
firàa Ma,fdon Packaging International Ltd. (propiedad, a su- 
ve&, eh proporcidn paritaria, de Imperial Tobacco Co.y do - 
la British-Amerlean Tobacco Co♦ ), y en otro 39,69^  a la fir- 
ma'belga Socidtd Industrielle de la Cellulose,S.A. (integra 
da, per su parte, en el grupo Unibn Chimique Belge, o UCB)- 
y en la parte restante al pdbllco, y que contfibuia con el- 
31^ a la oferta interior; y, poi^  hltimo,
- The Transparent Paper Ltd., que a-portaba otro 16^ .^
Las très firmas suponian, pues, conjuntam nte cl- 
cien por cien de la produceion, y en cuanto a las importa - 
cionos s6lo representaban oL cinco por ciento del consume-
nacional* La finalidad do Sidac era, fundamontalmcnto, elimi 
nar a "im vcndodor débil", para "endurecor", es decir, con - 
solidar, los precios do las pellculas tanto "convertidas" en 
paquetes y envases, como "sin convertir", propdsito que Sidac 
justificaba alegando que en los dltimos tiempos Transparent- 
habla tenido que vendor con pérdida en su seccidn de impri - 
mido y de cenversidn para colocar toda su produccidn de pe - 
llcula, le cual, unido al exceso sustâncial de capacidad on­
ia industria estrictamente convortddora, redujo notablemente 
les mdrgenes de bénéficie en el sector. La ventaja de la - 
amalgama consistirla, segdn Sidac, en que, proyectando tanto- 
Transparent como ella una nue va planta, se podria prescindir 
de una de las dos, con el ahorro consiguiente. Por lo demds, 
Sidac apuntaba que no habla peligro de posicidn dominante, - 
en consideracidn a que las pellculas celuldsicas sufren la - 
aumentativa rivalidad del material pldsticb, en especial las 
.de polietileno, polipropileno y cloruro de polivinilo, sin - 
incluir otros material es como d  papel de aluminio y ol es - 
pe.ilai de embalaje, hasta el punto de que oa los ahos ante - 
riores se hdbla observado un pro ce so de abandono de la poll- 
cula celuldsica por los dcmds pro duc to s en très rames de en­
vase: el pan especial, las pat at as frita.s y los anbutidos. - 
No -cabla, pues, temor incrementos fuertes en los precios*
■ Oomo era prévisible, Sidac no dejd de invocar pre- 
suntas ventajas tdcnicas; aumentarla la oferta de ciertas va 
riedados fabricadas por Transparent y la intensificacidn do­
les trabajos .de laboratorio fructificarla ampliaido la varie 
dad de articules. Ademds, mejorarla la c alidad de les art! — 
culos que hasta enfonces fabricaba Transparent, cuyos clien­
tes saldrlan ganando, gracias a la rod de almacenes y a los
sorvicios do transporte de la propia Sidac, nds rapides que 
el camidn de un transportista o el ferrocarril. Por liltimo, 
Sidac argUla que mejorarian las exportaciones, en bénéficié 
de la balanza comercial, sobre todo si Gran Bretaha ontraba 
en el Mercado Cc5ni5n, cuyos precios interioros eran algo ma­
yores.
La Comisidn interrogd a la propia Transparent ---
que, sin negar de piano los alegatos de Sidac, se mostrd re 
ticente, y a las empresas clientes, cuya mayoria oxpresd - 
fundados temores de que se constituyese una posicidn demi - 
nante en el mercado britdnico, s in fuente alternative de su 
ministre en condiciones équivalentes, ni siquiera acudiendo 
a la importacidn. Algunas de ellas, que tambien eran conver 
tideras, y como taies compradoras de la materia prima produ 
cida precisamente por Sidac, expresaron aprensidn por la po 
sibilidad de que subieran los precios de la pellcula, y de­
que se las colocara a,sl on situacidn de inferioridad f rente 
a las fusionantes en el mercado de transformados.
A la vista de los datos reunidos, la, Comisidn ll£ 
gd a las siguientes conclusionés :
- En cuanto a los efectos de la operacidn sobre - 
la competencia, quedaba probado que>, siendo la tensidn mds- 
bien reducida por la uniformidad tanto de los precios de —  
lista como de las escalas de rebajas, y por la estabilidad- 
de la proporcidn del mercado abastecida por los très fabri- 
cantes nacionales, la eliminacidn de Transparent Paper,que, 
por cierto, tenia los precios mas bajos, era susceptible de 
provocar subidas perjudiciales para los consumidores domds- 
ticos, tanto mds cuanto que de las importaciones no cabia - 
esperar efecto moderador apreciable. Por lo demds, aun ha—
bidndose demostrado que otros articules haclaa la guerra a - 
la pellcula celuldsica, se trataba d© una rivalidad marginal, 
ajena a los precios*
- En punto a efectos sobre los costes y la efica - 
cia empresarial, aun reconociendo que la direccidn de Sidac- 
era mejor que la de Transparent(uno de los argumentes prin - 
cipales de la primera), la Comisidn puntualizaba que, por una 
parte, Transparent aoababa de reorganizar sus tancial mente - 
sus cuadros directives y que, por otra, foltaba por demos —  
trar la superioridad de Sidac hasta el punto de que fusse ca 
paz de resolver las dificultades tdcnicas, comerciales y fi­
nancier as en que la otra se sumiem •
- En materia do calidad o de servicio al cliente,- 
no se apreciaban mayores ventajas.
- Por lo que se roferla a la balanza de pages, las 
repercusiones serlan "desprociables", tanto sobre las expor- 
taciones como sobre las importacionos.
Por lo que se referla a las rolaciones entre la po 
llcula celuldsica y otras materias transparentes de empaque- 
tado, para cierto s usos de la primera no se conocla ailn "al- 
terhativa aceptable"; en cambio, para otros habla ya susti - 
tutos, sionpre que el precio fusse équivalente* De todos —  
elles, la pellcula de polipropileno era el que mds posibili­
dades tenla de quitarle clientes a la de celulosa, tanto mds 
cuanto que la relacidn de precios parecla évolueionar a fa - 
vor de aqudlla* De todos modes y como impresidn de conjunto, 
la fus idn no af eût aria apenas a la tensidn competitiva entre 
los distintos articules*
Respecte al porvenlr de Transparent Paper ..si la —  
amalgama dejaba de consumarse, se reconocla que la firma en-
oontarla dificultades para subsistir como empresa Indepen - 
diento, pero la realidad era que y a las afrontaba con enor- 
gla el nuevo equipo directive y que, ademds, la compeKla se 
conoentraba acertadamente en el négocié do conversion; me - 
nos exigents de capital que la fabricacidn de la pellcula.- 
Bn conclusion, no hâ) la razdn para pensar que Transparent - 
no pudiese sobrevivir.
Por Ultimo, en cuanto a las posibles repercusio - 
nes de la operacidn sobre el equilibrio de fuerzâs entre - 
los fabricants8 nacionales y los extranjeros, se conclula - 
que la amalgama no mo dif icarla fundament aimante las posi - 
clones, pues de todos modes British Cellophane seguirla —  
siendo el primero y mds eficaz productor del Reino Unido, y 
se fonnulaban dudas de si "la combinacidn de sus dos compe- 
tidores" supondrla una "mayor capacidad de Sidac para compe 
tir de fronteras afuera", considerando que, de todos modos- 
y al contrario que Transparent, Sidac ya tenla el respaldo 
de uno de los mayores fabricantss europeos de pellcula celu 
kdsioa y de poderosos grupos ingleses estableoidos en él Oœ. 
tinente*
Bn définit iva, no se vela venta j a susceptible de 
centrapesar las desventajas derivadas de la desaparicidn - 
de uno de los très product ores independiaites, y como tam- 
poco se vislumbraba quë medidas cabrla adopter como garan­
tis o remedio de los probables perjuicios de la fus idn, el 
informe terminaba recomendando lisa y llanamente la prohi­
bicidn. ^
Bxaminemos ahora algunos informes favorables, de 
los que se desprende, segdn veremos, que no siempre han - 
prevalecido en el dnimo de la Comisidn los misiaos crite -
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rios y quo las consideraciones sobro participacidn do las em 
prosas on ol mercado, déterminantes en las très al tuacio no s- 
expuostas, no lo han sido en lâs demds.
Digne de seleccidn es, en primer tdrmino, el caso- 
British Motor Corporation Ltd. (B.M.C.) - Pressed Steel Com­
pany Ltd., a propdsito de la oferta pub1ica de la primera pa 
ra absorber a la segunda, operacidn que se hizo efectiva —  
mientras la Comisidn invest igab a el asunto, ya que el Minis- 
terio de Comercio no ejercid los poderos suspensivos que le- 
otorga el pdrrafo 11 del articule sexto de la Ley de Monopo­
lies y Pusiones. BMC, producto de la fusidn en 1952 de Aus - 
tin y Morris, era a la sazdn, junte a Ford (filial inglesa), 
Vaughall (enteramente propiedad de la General Motors norte - 
americana), Rootes (en cuyo capital la tambièn americana —  
Chrysler tiene participacidn mayoritaria) y Standand-Triumph 
International (propiedad de Leyland Motor Company) con —  
quienes formaba el grupo de los "Cinco Grandes", el primer-
constructor britdnico de.automdviles y camiones,con el --
35,80^ 0 de las unidades fabricadas en 1964. Su active neto - 
en el Reino Unido totalizaba 88 millones de £• Por su parte, 
Pressed Steel Company Ltd., cuyo active neto totalizaba 35 - 
millones de £, era âi mayor productor independiaite de carie 
cerlas de automdvil y otras piezas y fabricaba el cuarenta - 
por ciento de las que se vendlan en Gran Bretaha para turis— 
mes. Su volumon se cemponia en un noventa por cien do los su 
ministres a los fabricantes automovillsticos, y de ose noven 
ta por cien el ochaita por ciento, mas o menos a partes igua 
les, provenla de las ventas a la propia BLIO y a Rootes. Oon 
vieno sehalar que para BMC las compras a Crossed Steel sdlo 
cubrlan ol tercio de sus necesidades, mientras que Rootes -
y otras casas de mener envergadui'a, como Jaguar y Rover, - 
se aprovisionabàn totalmente de Pressed Steel, La opera — 
cidn const itula, pues, un caso tlpico de integra cidn vor - 
tical y las razones just if ic at ivas que alegaban los prota— 
genistas eran, on primer lugar, las "economiasî .de oscala"- 
que ro suit ar fan de la posibilidad para Pressed Steel de - 
transfoimar mayores cantidados en "talleres espocializados 
de prensado" y, en segundo. tdrmino* el incremonto prévis! - 
ble de las exportaciones de productos prensados. Tambidn - 
aludlan las compahlas. a diverses ventajas de asociacidn do 
recurso8 para la invostigacidn, la planificacidn producti­
ve, etc*
La omis idn concluyd que si bien lamaitaba, "en- 
unidn de otros, la pdrdida de la indopendencia de Pressed- 
Steel", la fusidn no operaba en vista de las circunstan - 
cias, ni era prévisible que operase, contia d  interds pU- 
blico. El informe aceptaba con réservas ol argumente do ra 
cionalizacidn tdcnica y hacla suyo el de fomente de la ex- 
portacidn* La consideracidn decisive parece haber sido que, 
por la tendoncia a la concentracidn vertical observada en- 
la industrie autqmdvil, no cabla oxcluir que los dos prin­
cipales clientes de Pressed Steel, o sea BMC y Rootes, ro- 
solviesen fabricar carrecerlas por si mismos, si bien la - 
perspective, era muy problemdtica a corto plazo y nocesita- 
rla ahos para consumarse. Asimismo aducla el informe una - 
justificacidn claramente nacionalista, a saber, que era — 
preferible la absorcidn de la firma por una empresa britd- 
nica a su compra por otra compahia, tal vez, norteamerica- 
na 0 sujota al dominio de intereses de la misma filiacidn, 
lo cual habrla obligado a BMC a môntar su propia fdbrica -
do cairrooerlas, oon la subaiguionte duplicacidn "dispendio- 
sa" do rGcurSOS nacionales.
SogUn el criterio conisional el principal argumen 
to contra la fusidn ena el peligro de que, una vez absorbi- 
da, Pressed Steel no nantuviese debidam nte abastecidos a - 
los competidores de su absorbents, os decir, Rootes, Jaguar^ 
Rover, Rolls-Royce, etc., pero Pressed Steel y BMC garanti- 
zaron que, si fuera necesario, se ampliarlan las instalacio 
nes para afrontar aumentos en la demanda, como se habla he- 
cho en el pasado, y que en la hipdtesis de escasez de mate- 
riales, talcs como acero, se asignarlan cupos a todos los - 
clientes a prorrateo de sus necesidades, segUn el procedi - 
miento emp3e a,do en otras ocasiones. En particular, las fu -
sionantes se compronetieron publicamente a que Pressed --
Steel siguiera fabricando les mismes articules mientras se- 
lo pidiera cualquiera de sus clientes, asl como a negociar- 
de cuaido en cuando centrâtes de suministro en "tdrminos - 
justes y razoneble s" .
La lectura del informe deja un pose de insatisfa^ 
cidn. Es cierto que la Comisidn exigid y obtuvo soguridades 
de la sociedad absorbida, pero, on définitiva, no resplande 
ce la necesidad de la fusidn para los objetivos que sus pro 
tagonistas invocaban, aparté de que no se trataba de objet! 
vos Gsenciales o urgaitos. Por otra parte, no se dedica una 
sola llnea al eventual bénéficié que el pUblico pueda espo- 
rar de la amalgama. Lo Unico que estd probado es que Pressed 
Steel era en su ramo la mayor fabricants independiai te dol 
mundo y, dosdo luogo, la primera proveedora del Reino Unido, 
con el cuarenta por ciento de las ventas, y que su absorb en 
te era, a su vez, la firma cabecera de la nacidn, con gran-
dif ere nci^ entre sus clients s. ^Por qud en este ease no ha 
aplicado la Oomisidn el criterio de la posicidn de (i) minio 
y del posible abuso de ella que con tanto rigor uti^-izd —  
contra Ross y contra ÜDS?.
Pocos meses despuds (enero de 1967) se publicaba 
el informe sobre el caso Guest, Keen & Nettlefolds Ltd. —  
(GEN) - Birfields Ltd., en que la primera firma, possédera 
de una importante acerla y fabricante de muy diverses ar - 
ticulos de hierro y acero, entre ellos piezas de recambio- 
para automdviles, lanzd una oferta pdblica de compra de - 
las ac cio ne s de la sqgunda, virtual mente la dnica fabrican 
te nacional de juntas de volocidad oonstanto, asl como pro 
ductora significativa,igual que^GKN, de barras de transmi- 
sidn. El grupo GKN, con numéro sas filiales, era, segdn el 
valor de sus actives flsicos, la novona émprosa britdnica, 
y sus actives notes so olevaban a 253 millonos do £; la - 
firma Birfiold# por su parte, con ramificacionos tanto on- 
el Reino Unido como on el oxtranjoro, sumaba uno s activos- 
notos do casi 19 millonos do £. La operacidn oqiivalla —  
prdcticamonto a instaurer ol monopolio on ol subsector do 
barras do transmisidn, y a reforzar ol quo ya gozaba Bir - 
field on el do juntas do volooidad constante. Se trataba,- 
ÿuosy de una, concontracidn fundamcnn t aimait o horizontal, y - 
solo en este aspecto la onfocd la Comisidn, si bien no do- 
jaba do pro sont ar rasgos de intégra cidn vertical, pues GKN 
producfa numérosos somi-terminados do forja y estampado - 
que podian servir do materia, prima o medies de produceidn- 
a Birfield. La justificacidn alegada por GKN fuô la poll- 
tica econdmica dd Gobiemo delkjeada on el Libre Blanco do 
enero do 1966, donde, por ciorto, se oxplanaban los objoti
vos do la dorporacidn de Reorganizacidn Industrial, ontro 
ollos oontribuir a satisfacor "la nocesidad de mds conoen 
tracidn y raoionalizacidn, para pfomover la mayor efica - 
cia y compotitividad intornacional de la industria britd- 
niba"• Ademds, invocaba un argumento de orden ospocifico- 
y, por asl decir, personal, la, perspoctiva do perdor on - 
brevo plazo sus acerlas como consecuencia do la nac ional i
■ zacidn ya anunciada, pof d  Gobiemo y, ofoctivamcnto, con 
sumada poco despuds, pdrdida que la compahia trataba do - 
componsar por anticipado a.dqir*ian do otras firmas sus cep - 
tibles do incromentar su capacidad do ganancia.
La Comisidn' osttidid no sdlo las alogacionos do
/
los interosadOs sine tambien la,s de diferontes empresas - 
automovillsticas britdnicas, consultadas por su calidad - 
de clientos. En punto a racionalizacidn conclula (pdrrafo 
129)* "No creemos que la perspoctiva de abôrrar costos on 
la produceidn y oferta de barras de transmisidn desempoha
■ ra mayor papol on los motivos do esta fusidn". Respecte a 
oxportacidn, dL informe se limitaba a roconocer (pdrrafo-
'154), un tanto petogrulloscamonto, que logrdndoso con la 
fusidn un mejor asentamiento on los mercados europeos,'so 
rla mejor para oL interds nacional, pero ahadla que "no - 
hay ninguna razdn évidente para que la compahia amalgama- 
dh tehga-mŒios dxito allendo los mares dol que han tenido 
SUS' componento s".
ACudl fuo, puesyol considerando que motivd el - 
àsontimionto de la Comisidn? El informe rotuvd - fundamon- 
t aiment e quo los principales clientes do GKN y Birf iold - 
cran todos pot ai te s fdbrioas dé automdvilos, dot ado s de - 
mucha capacidad do maniobra y nogociacidn frente a sus - 
dos provoodoros, incluso despuds do que se unieson, y ca-
on caso do nocosidad, las piozas quo compraban, obsorvacidn- 
quo la piopia GKN so adolantd a oxponer a la Comisidn (pdrra 
f 0 131). Tambien observ’d la Comisidn quo, sogdn los oo nsumi- 
doros, "todos los clientes consideran quo los precios do Bir 
field para las barras do transmisidn, cuando antes do I960 - 
tenia el campo para si sola, oran razonablos y quo, a la vis 
ta ospecialmonte de la acti-fcud cqoporadora de GKN on materia 
do nogociacidn do precios y do accoso a fdbricas y disehos,- 
no so siaiton proocupados por la posibilidad de quo la com - 
pahla amalgamada abuso do su posicidn"• "Por estas razones - 
-ahadia- no venos perjuicio probable para ol interds pdblico 
on lo quo so rofiero al costo do las barras do transmisidn y 
do las juntas do volecidad constanto".
La Comisidn abordd igual man te la cuostidn do saber 
si la nueva empresa abus aria o no do su monopolio on d  mer­
cado do piozas suoltas para recambio, on quo dL comprador ya 
no 08 una, gran omprosa automovilistica,, sino un pequoho conor 
ciento o incluso un simple particula,r, pero tambidn aceptd - 
on osto punto ol a,rgumento do GKN: los fabricantes do piozas 
y componentos son los primeros intorosados oiconsorvar sus - 
posi.ciones on ol mercado, cada voz mas amonazadas por la apa 
ricidn do productoros do piozas "ospdroas"; on estas condi - 
ciones sordn lo suficientomoite sonsatos para matener los - 
precios a un nivol razonablomcnto bajo para no oxcitar mds 
adn .el apetito do unos intruses quo, por otra partOy. suponen 
un grave riosgo para la soguridad del conductor en su vohicu 
lo.
Por dltimo, la Comisidn adelantaba ?.a posibilidad- 
de quo a;largo plazo Birfiold no subsistiera sola y ostuvio- 
80\aboeada al protoctorado con la absorcidn por un fabrican-
■ '  ^ - rut
to oxtranjoro do pioaas o do vohiculos, eventual idad quo, - 
por otra parto, habla dado ya lugar a rompres; ora, puos - 
preferiblo quo se unioso a otra omprosa puramonto britdnica, 
como GKN (pendltimo pdrrafo do la,s conclusionos) j
En conclusidn, la Comisidn juzgaba quo ol acto - 
proyoctado no contrariaba al interds pdblico, pronunciamion 
to quo, por las circunstancias d d  caso, guarda, a nuostro- 
juicio, bastanto analogla con ol asunto BMC - Prossod Stool. 
Aparto do la afinidad do soctoros, ontrambos informes coin­
ciden dn aprobcar virtualmonto, la, formacidn do un monopolio 
nacional, on virtud do criterios basados puramonto en la hi 
pdtosis, mas bien distante, do quo entre on crisis la ompro 
sa cuya absorcidn so protondo. Paroco como si la Comisidn - 
so origioso en tut ora do la,s compahlas codiciadas por sus - 
competidores, dicicndo quo^como do todos modos os probablo- 
quG pierdan su indopendencia al gun dia a manos do una ompro 
sa oxtranjora, aunquo hoy ostdn obtoniendo saneados bonofi- 
cios, mds vale quo scan absorbidas cuanto antes por un con­
currente nacional. El rosultado ha sido el mismo, a la pos- 
tre, en ontrambos informes: supoditar la dofensa do la com- 
potoncia a consideracionos tdcticas mds o menos aloatorias, 
roforzadas por alogatos do confianza on la buona fe y son - 
satez do los monopolistes y por la afimacidn do quo no ca- 
bo temer abuses. Los unices matices diforencialos consiston 
en quo on oL caso BMC se condodid mds importancia a la mo - 
jora de las exportaciones como mdvil justificative, y on - 
cambio on ol dictamen GKN - Birfield so subrayd como factor 
déterminante quo d  monopolio de oferta tenia por contrapo­
se un oligopolio de demanda, observacidn por otra parte muy 
pertinente porquo toca un punto esoncial, cual es la est rue 
tura del mercado. 8in embargo, igual que en oL informe BMC-
Preaaed Steel 9 vuelvo la interrogaite: iPor qué Roaa-Asao- 
elated y UDS-Monta,gue no obtuvieron la miama disposicidn - 
do indulgoncia?.
iilgo despuoe (mayo do 1967), so publicd ol infer 
me do la amalgama British Inaulated Callender's Cabloa Ltd. 
(BICC) - Pyrotenax Ltd.« consistai to oi la oferta pdblica - 
do compra do las acciones de dsta lanzada por la primera en 
diciembro do 1966. La operacidn concontraba on las misnas - 
mahos ol novonta por cionto do la produccidn nacional do ca 
bios con aislanto minorai, do la quo cada uno do los prota­
gonistas roprosontaba ^roximadamonto ol 45^, mientras quo- 
ol dioz por ciento restante era fabricado por una torcora — 
sociedad mucho monor, ol grupo Glynv/ed, quo si bien habla - 
logràdo inc ro mai tar ospecta-cularmcnto sus ventas on los ül- 
timos ahos, no podla alcanzar p rest amont o a los dos gran - 
des. Adomds, BICC. bra la mayor firma del mundo on fabrica­
cidn de cables o hilos oldctricos, tologrdficos y tolofdni- 
CCS, con numéro sas filia,los on ol Roino Unido y diverses - 
continentes. Sogun declaraciones de los directives do BICC- 
a la Comisidn, esta compahia, no ha,bla pretondido on princi— 
pio absorber a su compotidora, pero on soptiombre do 1966 - 
la Imperial Chemical Industries CiCl), socio fundador y pri 
mer accionista do Pyrotonax, habla hocho ropontinamento,sin 
avisar a nadio, una oferta do venta do eu paquoto (ol 17,3^0 
a la Yorkshire Imporial Metals Ltd., filici suya, que la do 
clihd. BICC aprovGchd ontoneos la ocasidn para acoptar los- 
tltulos, ya que, si bien no solia a,dqp.irir participacionos- 
mino rît arias, la compra lo permitirla en osto caso convor - 
tirse en provoodor do alambros y tubes do ccbro a Pyrotonax. 
Ahora bioi, una voz on pososidn del pa,quote, BICC prefirid- 
proponor a, los demds accionistas el roseate de sus partiel-
paciones, y despuds do gostionos quo tuvieron rdpido dxito, 
anunoid on diciombre la oferta do roferencia. BICC explicd- 
adonds a la Comisidn su firmo propdsito do man toner a Pyro­
tonax funcionando on plena, autonomie,, comp it ion do con su - 
propia Soccidn do Cables do Aislanto Mineral, si bien so - 
igualerla,n on lo posible las listas do precios y doscuontos 
do ontrambas empresas. Los bonoficios quo BICC osporaba ob- 
tonor eran do cuddruplo ordon; a) inmodiatas economias do - 
costo on la planta productora do tubos do cobro, quo hasta- 
entoncos funcionaba por bajo do su capacidad, y quo, al to­
ner asegurado ol suministro a Pyrotonax, podria funcionar a 
tope; b) a plazo medio, la racionalizacidn tdcnica dorivada 
do la mojora on ol suministro do matorias primas a las ins- 
talacionos fabrilos dol grupo y do la produccidn do serios- 
mds amplias; c) notable oxpansidn prévisible de las exporta 
cionos, sobro todo a los Estados Unidos y Europe. Occidental, 
combinando la oxporioncia y espocializacidn do Pyrotonax - 
con el volUmon do rocursos do BICC; y d,- mayo ros mdrgones - 
do bénéficié, como consocuoncia do las economlas quo so es- 
poraba conseguir.
La Comisidn consultd a Glynwod's y a los domds fa 
bricantos nacionales do cables, asl como a los clientes, - 
grandes y pequoho s, do las dos firmas fusionantes. Las opi- 
nionos recogidas puedon sintotizarso asl: respecto a la po­
sibilidad de quo fronte a la omprosa résultante de la amal­
gama surgiosG una competencia susceptible do limitar su in- 
flujo dominante, unos ponsaban que Glynwod* s, cuyo producto 
era tdcnicamento acoptablo, se alzarla como rival poligro - 
so; otros, opinaban que, por su inferioridad do dimaisidn,- 
Gsta compahia no podla esperar que su participacidn on ol - 
mercado crocioso mayormonto. En cuanto a la eventual compo-
toncia do los fabrioantos do cables on general, provalocid 
el critorio do quo si cuaf.quiora do ellos ontraso en ol no_ 
gocio do articulos con aislanto minorai, tendria quo voncor 
dificultades tdcnicas, pero ninguna yordadoramoito grave;- 
ahora bien, so roconocia quo para rrciroitor tamaha omprosa 
ora nocosaria fuorto inversion do capital y ninguno do —  
ollos habla considerado soriamonto la perspoctiva. Los —  
clientes aparcclan, por su parto, divididoss mientras las 
compahlas grandes no objotabQn, los numorosos usuarios y - 
distribuidoros no ocultaban, on cambio, ol tomor a quo la 
amalgama lievara a un incremonto gradual do los precios o 
a una roduccidn do los doscuontos. Este ora, sobro todo, - 
ol punto do vista de los mayoristas on articulos oloctrd - 
nicos, do ciortos astilloros navales y do casas instalado- 
ras do corrionto para onorgla o. alumbrado (electrical con­
tractors). Este ultimo sector apuntd a,domas quo la, BICC - 
posola, tambidn un dopartamonto do instalacidn oldctrica, - 
con ol cual tondrlan ovidontomonto quo compotir la, s ompro- 
sa,s instala,doras, por lo quo era do tomor, si so consumaba 
la fusidn, quo BICC - Pyrotonax intontara dosbambar a sus- 
rivalos, vondidndolos a precios discriminatorios ol cablo-
0 nogdndolos ol suministro. Por otra parto, diverses fabri 
cantos do cable quo sollan comprar a BICC o Pyrotonax las 
variodados con mineral aislanto para complotar su gama, ex 
presaron andloga apronsidn on ol piano do los centrâtes do 
adjudicacidn dd tondido do linoas conductoras per las con 
tralos oldctrica^ on ol quo tambidn oporaba un dopartamon­
to ospocializado do BICC. Era, on ofocto, imaginable quo -
01 grupo future los nogara o oscatimara los suministros - 
para ponorles on inferioridad competitive,.
ill soposar vontajas o inconvoniontos, la Comi —
sidn GEipGzaba (pdrrafo 136) por rooonocor sin ambages que - 
"la fusidn paroco habor roducido.la competoncia on la oferta 
do cable con aislanto mineral on ol Roino Unido prdcticamon 
to a coro", y mds adolanto rocogia, manifostacionos do diver 
SOS testigos (pdrrafo 137), segun los cualos algunos usos - 
de eso tipo do cable son soncillamonte "osencialos", por —  
sus cualidacles oxcepcionalos do rosistoncia al calor, segu- 
ridad on ambiantes inflamablos, rosistoncia a los dahos de- 
tipo mocdnico y larga duracidn. Ahora bien, ol informe limi 
taba el alcance do la obsorvacidn, ahadiondo quo on paisos- 
como Alomania y los Estados Unidos so consumla poco aquolla 
va,riedad y quo los vocales no habim doscubierto un solo ca 
so on quo fuose rigurosamento inproscindiblo ol cable con - 
aislanto mineral ; on todos los soctoros so habia oonproba,do 
quo d  cable ordinario ora viable, a posar do su infcriori- 
dad tdcnica. Por lo tanto (pdrrafo 138) la "competoncia, do- 
sistona,s alternatives... impono un to cho a, los procios dol - 
cable con aislanto mineral".
Asimismo la Comisidn roconocia quo la reduceidn - 
do competoncia entre los protagonistas (pdrrafo 143) podria, 
al menos on tooria, "toner consocucncias indesoables", con- 
cretamonte abocar a elovacionos de precios y ompooraniento- 
de la calidad dol servicio, andn do la pdrdida por ol grupo 
de todo incentivo a proseguir la politica do invostigacidn- 
y progreso tdcnico desarrollada bajo ol aguijdn de la compo 
toncia mutua por BICC y Pyrotenax separadamento durante la,r 
gos ahos. Pero inmodiatammto volvia a suavizar su postura- 
(pdrrafo 144), haciondo constar quo "la politica do adminis 
tracidn doscontralizada do BICC, aunque no sea équivalente- 
a la libre competoncia entre compaiias separadas, no deja - 
de ofrecor cierta soguridad do quo se explotardn a,decuada, -
nonte las posibilidades del coble con aislanto minorai".
Igual monte reporcutian on la Comisidn los tomoros 
exprosados por los fabricantes do cables y las casas do ins 
talacionos oldctricas, y so roconocia quo adn existiondo la 
posibilidad do mayor competoncia por Glyny/od asi como la do 
accoso do nuovos oforontos al mercado, so trataba do pers - 
poctivas mds bien ronetas.
Terminante monte ol informe acogia ol argumente do 
mo jora do 1 p.s exportaciones, aprociando (pdrrafos 112-113)- 
quo ol incremonto mds rdpido do las vontas al oxtranjero —  
"puodo aparocor" como "ol rosultado mds valioso do la fu —  
sidn para ol interds pdblico". Roconocia asimismo quo po —  
drian dorivarso importentos economias de escala, sohalando- 
quG si so transforian osos ahorros al consumidor habria, mar 
gon para una robaja dol 4/» on los procios do vonta do la —  
produccidn total.
Las considoracionos procodontos rovolaban la per 
plojidad do la Comisidn. Por un lado, ora moridicno quo la- 
aprobacidn pura y simple implicaba cheque on bianco a un mo 
nopolio casi total; por otro, infornar dosfavorablomonto un 
proyecto quo tantas vontajas tdcnicas y comerciales prone - 
tia, suponia destrozar on nombre do la fria lotra do la ley 
una combinacidn digna do apoyo on interds do la oconomia na 
cional. La solucidn consistid on rocomondar la aprobacidn,- 
previa promosa do quo la BICC rospotara divorsas salvaguar- 
dias y condiciones quo, on niimoro do nuovo, so onumoraban - 
dotalladamonto (apdndice 5);
1) Quo ol future desarrollo comorcial (incluyondo la invos­
tigacidn necesaria) y la explotacidn do cable con mineral - 
aislanto on ol Roino Unido y paisos ultra.marinos no fueson- 
nunca coartados por la,s domds rajnas do no gocio on quo ojor-
cia BIOC, os docir, quo BICC no sacrificaso ni postorgaso cl 
sector do roforoncia oh aras do sus otras nanufæ turas;
2) que las roducciones de costo consoguidas como rosultado - 
do la oporacidn so utilizaran para pro mover ol uso y oxtcn - 
der las ventas do cablo con aislente minorai y roducir los - 
procios notes do venta a los consumidoros (o paia ovitar in- 
croDontos nocesarios por otros conceptos);
3) quo BICC centinuara. abG-steciendo a los mayoristas on con- 
dicionos normales, os docir, analogas a las que so aplicaban 
corrientomonto a otras clasos do cables;
4) quo BICC no cosara de suministrar a los demds fabricantes 
do cables con la ver iodad dotada, dol aislanto minerai, a pro 
cios y on condiciones do centinuidad y abastocimiento quo —  
los hicioran posiblo vendor esta claso do cable;
5) que BICC no otorgara a su dopartamonto do instalacionos - 
oldctricas procios, condiciones, sorvicios o suministros do- 
cablo con aislanto minorai mds favorable s que los quo conco- 
diora, a casas do la misma prof o sidn;
6) que BICC no ofrocioso condiciones o procios espocialmonto 
favorables, on relacidn al cablo con aislanto minorai, a —  
cliente alguno con ol objetivo do inducirlos a que lo corn —  
pron otros tipos de cablos;
7) que BICC no fija,se paraol cablo con aislanto minorai pro­
cios 0 condiciones antiocondmicos con ol objetivo do dosban- 
car a sus competidores; on otras palabras, so trataba do im- 
podir quo BICC ontablaso con Glynwod una competencia dosloal;
8) que BICC publicara sus procios do lista y pusiose a dispo- 
sicldn do cada catégorie do clientele sus condiciones contraç 
tualos, con cardctor general y, por ültimo,
9) que, si ol Ministorio do Comercio lo rocabaso on cualquioi 
momonto, BICC so aviniom a concéder licencias relatives al -
uso de toda patente en materia de cables con aislanto mine - 
ral en condiciones razonablos.
A pesar do la amplitud y précision do estas condi- 
cionos, la Comisidn parocia soguir atonazada por oscrdpulos- 
de conciencia, como lo révéla dL tono "mds bion apagado", so 
gdn la oxprosiva calificacidn dol profosor i’JjJSTER SUTHERLiiND 
(284 ), dol pdrrafo final;
" Los bonoficios ocondmicos que so ospora dorivon- 
de osta fusidn,..., no son do inpbntancia suficiato como pa­
ra indicar que fuosc ol interds pdblico a sufrir ma,yormonto- 
si la fusidn no hubiose tonido lugar... Los bonoficios ospe- 
rados no son ciortanontc dosdohablos, pero a la vista dol —  
dxito y abundancia do rocursos do Pyrotonax a lo largo do - 
los ahos, no cabo prosunir que la competoncia porsistonto no 
produjera resultados iguahnonto buonos. Creemos que es lamon 
table que la competencia en este campo quodara roducida, po- 
ro... no provonos que on consocuoncia sufran los usuarios do
cable con aislanto minoraJL. En componsacidn,...., la mojora-
■ .1.'
do perspoctivas on la oxportacidn.... podria rosultar do —  
gran valor. Homos tenido quo confrontar a osto el incremonto 
del poder do monopolio... do una compahia que ya es dominan­
te on la industria do cablos, lo cual ha suscitado on aigu - 
nos soctoros apronsionos que nos han parocido Justificadas,- 
pore considérâmes quo las divorsas soguridades rocibidas de­
là BICC,....., ofrocen una salvaguardia razonable".
Las palabrais transcri tas so cornent an solas. No os- 
oxtraho que ol informe do la Comisidn fuora criticado, y que 
doterminados comontaristas, como ol citado SUTHSRL/iND, soha-
(284 ^ The Monopolies Commission in Action, pags.55-64, Cam- 
bridgô University P r e s s . E l  autor os oatedrdtico do Eco­
nomie Api i cada, on Cambridge.
lasen incongîruoncir.s. For o;^ '.plo, apunta SUTH3RL/JTD a propd- 
slto del fononto de las exportaoipnes, entre otros, les si - 
guiontos réparés : Si, cono BIGG pronotid, se nantendran per 
separado sus seocionos y las do Pyrotenax, no so vo olaro cd 
no la,s ventas al extranjero van a rondir esos bénéficiés os- 
peciales, ya que preoisanente la justifioacidn que ae invoca 
ba era la accidn comdn de promocidn de ventas. Una de dos ;- 
0 la separacidn prometida per BIGG es ”pura eharada " (SUTH2R- 
lAND dixit ), y en ese case (i,que se hizo de las seguridades- 
que la Gomisidn exigia?, o es efectiva, hipdtesis que exclu- 
ye garant£a o certidumbre de expansidn especialmente signifi 
cativa de les envies. Per otra parte, si es verdad que, co­
me alega BIGG, les mercados extranjerea exigen "cultive" y - 
dedicacidn, es cuando menos discutible que quepa lograr "re- 
duccidn en el gasto necesario per cada unidad de incremento- 
en las ventas", ya quo ese cultive y dedicacidn implica nec_o 
sariamente el refuerzo y aumonto de las campanas publicita - 
rias y prospecteras. Tampoco parecon plenamento satisfacto - 
rias las garantias 1) y 2), relativas, respectivanente, al - 
future desarrollo de su négocié y a la utilizacidn de los —  
ahorros de costes résultantes de la fusidn. iQud criterios - 
0 qud elementos de juicio tendrd el Ministerio de Comercio - 
para saber si BIGG cumple en cualquier memento dado esos com 
promises? En cambio, la preservacidn de Pyrotenax en c u m to- 
firma indopendiento habrla mantenido la tenaldn competitiva, 
suficiento por si sola a travds de tantos anos, para obliger 
a las companies a modernizarse constantemente, a investigar- 
mdtodos nuevos y rebajar costes.
Podriamos extender el andlisis a otros cases, pero 
alargando fatigosamente une oxposicidn que no descubriria en 
definitive nada nuevo. Importa mueho mds preguntarso si de -
los informes publicados hasta ahorà por la Gomisidn so ex —  
trao alguna conclusidn do validez general, alguna llnoa do - 
finida do ooncopcidn o enjuiciamiento. En esto punto, A. - 
SUT^RHi-ND ha hecho (op.eit. ,pdgs. 65-70) un meritorio onsa- 
yo do andlisis comparative, fijdndoso. on cdmo investigaba la 
Gomisidn cada uno do sois aspectos concretes, a saber: 1) -
cuatfa do las economias prosuntacB nto résultantes do la ope- 
racidn; 2) ofecto do la concontracidn sobre les bénéficiés
3) ofecto sobro las exportacionos; 4) beneficios para d  pd- 
blico; 5) porjuicios para d  comorcio del sector; 6) roduc - 
cidn dol grade do compotoncia. Puos bion, las conclusiones - 
son mds bien desconsoladoras aunquo no conviene olvidar quo- 
cuando ol autor escribia^ sdlo so habian publicado nuov3 in - 
formes, los nuove primeros do nuestra lista, y que aun hoy,- 
on quo ya contamos con catorco, la jurisprudencia siguo sien 
do parva. He aqui las deduceionos :
- A las Gconomias do escala y do racionalizacidn - 
la Gomisidn ha prostado atoncidn m  grade variable. Ahora - 
bien, hay quo reconocor quo on los cases on quo logrd cuan - 
tificar los ahorros notes prévisibles, dstos parocian bastan 
to pequohos. En ol future, so doboria, puos, oxigir a las —
, compahias, cuando invoquon come justificacidn esta claso do- 
oconomias, quo las cuantifiquon on cada case, y quo oxpliqpDn, 
por ojomplo, si lo quo protondon afirmar os quo sus fdbricas 
son domasiado pequohas, o quo la compahia misnn Os oxcesiva- 
mento pequeha.
- El ofecto sobro los bénéficiés no ha side aponas 
ostudiado do mode sistomdtico, salvo en ol case BICG-Pyroto- 
nax y on ol do Thorn-Ha.dio Rentals, y, por lo tanto, no cabe 
extraor conclusidn general.
- En cuanto al posible efecto sobro las exporta —
clones* las sociedades Id invocan con mucha mds largueza do 
la quo la Gomisidn ha mostrado al onjuiciar ol alegabo. 
lo on el a sun to do B I C C / P Y R O T L ' N i i Z  revis t id la acoptacidn ca 
rdctor decisive, y asimiano desompchd papol do ciorta impor 
tancia on ol case BMG/Prossed Steel; en les domds dictdmoncs 
la Gomisidn no mostrd mayor proocupacidn.
1:1 cuanto a bonoficios o ventaj as para el pu - 
blico, es notcablo comprobar quo may poco so ha dicho do es­
to aspects on los cases en quo las fusiones so han conside- 
rado compatibles con el intords pdblico. La conclusidn os,- 
na,turalmonte, quo no os la ovontua-1 oxistoncia do vontajas- 
para ol pdblico consumidor la considoracidn quo cxplica por- 
qud las concontracionos aprobadas ostaban libres do objo —  
cidn o tacha prohibitiva. Bion os vordad quo, con arroglo a, 
la lotra do la Ley, quo sdlo habla do quo la oporacidn opo- 
ro 0 no contra ol intords publico, no haco falta domostrar- 
ostas vontajas para quo la Gomisidn dd un d±)tamon favora - 
bio, pore no doja do sor ciorto quo ol mejor indicador do - 
quo una fusidn dctorminada no va contra ol intords general- 
seria procisamonto la oxistoncia do vontajas tangibles para 
el publico.
- En cambio, si parecc apunter come uno do los - 
critorios déterminantes la posibilidad do quo con la fusidn 
so irroguon dahos a soctoros concretes dol comorcio y la m  
dustria, ora compotidorcs, ora cliontos, do las firmas fu - 
sionantos•
- En cuanto a la roduccidn do la compotoncia come 
ofecto do la amalgama, no so deduce on absolute un mddulo - 
dofinido y, dosdo luego, no hay razdn docisiva por la quo - 
hayi quo considerar monos grave la roduccidn dol grade do - 
tcnsidn compotitiva on los cases BMG/Prossod Stool, G M /  -
Birfiold y BICC/PYROTENi'tX quo on los dos proyoctos Ross/Asso- 
oiatod y UDS/MONTAGUE, a monos quo, como tajnbion apunta SUTHIR- 
LAND.', là Gomisidn so sionta mds proocupada y rigorisia . on - 
los morcados do crocimionto rolativamonto lonto y con vontas- 
predominantos a los consumidoros finales, os docir, al piibli- 
00.
La conclusidn, todavia vàlida en 1971, os quo do- 
moment o no cabe dictaminar si hay incongruencla ontro los di- 
ferontes informes, porque quedan pendiontos do olaboracidn —  
los critorios de dictamen adecuados; por otra parte, os doci­
siva la cantidad y calidad do informacidn que la Gomisidn oxa 
mina y ostudia on cada asunto. Es posiblo, puos, dice ol au - 
tor no sin humor, quo para la Gomisidn sea palmario el porqud 
la absorcidn proyoctada por BIGG morocia aprobacidn y la pro- 
yectada por Ross, , mds soguird sjo ndo un misterio para pro­
fanes que no puedon Idgicamento captar todo ol sontido (fool) 
do las pruobas y dates acumulados. "Lo que si emerge con cla- 
ridad -termina SUTHERIuiND- es que la probabilidad do bonofi - 
cio3 sustanciales y lo bastanto rapides como résultado de las 
fusionos ontro compahias ya grandO'O y dominantes no résulta - 
sor tan aita, on los cases ostudiados hasta el memento". 
d) Gonclusionos.
Hagamos un rosumon valorat ivo dol sistoma vigonte - 
on el Reine Unido, si bion con la advertoneia do que, por pro 
yectair el noveh gobierno consorvador una nueva reforma de la- 
logislacidn do compotoncia, las observacionos que se formulan 
son sdlo provisionales:
Primera.- El sistoma puedo sor oficaz, pues confiero al Go - 
biemo la facultad no sdlo do suspender todo proyoctp sospe - 
choso do atonder al interds pilblico, sine la do piohibir su - 
consumacidn, incluse la, do deshacer amalgamas realizadas clan
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dGstinanGntG si son déscubiortas dentro dol oonostre siguien 
to. Gran Brotafia cuenta, pues, con un mooanismo do control - 
preventivo para las grandes operacionos, quo son las que —  
rcalmentc interesan a la econonifa nacional. Ademds, no slic­
es posible la persecucidn do las fusionos horizontales, sino 
tambicn las verticales, incluse las conglomoradas o mixtas , 
ya que junto al critorio dol torcio do la oforta dol produc- 
to on ol mereado nacional o on un mercado regional importan­
te, criterio quo ilnicanento vale para las oporaciones ontro- 
compotidoros, figura asinismo el indice absolute do los cin- 
co millonos do £» en actives notes como valor do la empresa - 
absorbida, mddulo evidentemonte aplicable tanto si los pro - 
tagonistas son rivales como si actiian on soctoros absolute - 
monto distintos.
Segunda.- El concopto legal do la concontracidn os muy am - 
plio y cubro, per lo monos tedricamento, todos los supuestos 
imaginables, tanto a travds do vinculos do capital como por- 
noxos personales.
Torcora.- En cambio, os nota negative quo el funcionamionto 
del sistoma dépende lînicamonto, siquiera en la decisidn ini- 
cial do ontablar o no procedimiento, de una autoridad poli - 
tica y no de un drgano jurisdiccional, que muy bien podria - 
sor ol Tribunal do Prdcticas Restrictives (Restrictive Prac­
tices Court) croado on 1956, con las modificaciones que even 
tualmente se considorasen necesarias. Este rasgo es tanto —  
mds choc ante y, tal vez, lamentable, cuanto que Gran Bretaha 
os ol Eotado que ha elovado al Poder Judicial a la mdxima ex 
presidn de independencia y dignidad. La consocuoncia es Cla­
ra ; al oncargarso de apreciar un drgano gubernanontal, y —  
precisanD nte el Ministerio de Comercio, si determinado pro - 
yecto concentrador es o no susceptible de incidir contra el-
"interds publico", es prévisible, na.s aun, obligado, quo - 
eso drgano no sdlo considéré la eventual roduccidn do con- 
potencia o la' forna,cidn'do ;Un‘podor nonopolfstico, sino —  
taribion diverses razonos do polltica econdnica general quo 
poco 0 nada tionon quo vor con la compotoncia, y quo ya so 
han c it ado : desarrollo regional, fomento do exportacionos, 
plono enploo, racionalizacidn indusb rial, etc. Si no lo hi 
ciora as£, ol dopartamento faltaria a su dobcr, puos su dn 
bito do compotoncia roza on mayor o mener grade todas osas 
zonas, y plonaaonto, dosdo luego, la do fomento do las von 
tas extoriores.
Quarta.- Cono corolario cabo tenor fundadamonto quo, al - 
no rospaLdar la dofcnsa do la compotoncia ningdn sector - 
corporative ni institueiona-1 do la sociodad, ni grupo do - 
prosidn alguno, salvo do mode episddico o incidental,ol —  
fiol do la balanza critica del Gobierno se incline on la - 
mayoria do los cases hacia las considoraciones do plono en 
ploo, ostratogia oxportadora o desarrollo regional,quo, en 
cambio, si tionon valedores orgdnicamonto constituidos y - 
on accidn permanente. No quoromos docir con esto quo el Mi 
nistcrio do Comorcio juzguo con deliborada parcialidad las 
concontracionos omprosarialos, pero si quo por imporativos 
do la politica y tanbien por puras razonos psicoldgicas, - 
propqnderon on su dnimo los a,rgumontos on favor do la in- 
togracidn do fiirias, objotivo oficial on casi todas las na 
cionos industriales, sobre ol principle un tanto abStfacto 
do libertad do compotoncia. En una palabra : ol sistema '—  
adoloco, in radico, do garantias do noutralidal.
Quinta.- Nos parece asimismo objetablo la vaguedad do la- 
exprosidn "intords piiblico", quo convendria ospocificar. - 
No hay un solo procopto quo la aclaro^ La- dnioa dodtlccidn-
que todricanonte cabrln. inferir os quo, tratdndoso prooisa- 
monte do una do fusionos y nonopolios, sord contrario al —  
"intords pdblico" todo lo quo suponga una roduccidn notable 
do tonsidn compotitiva o la fomacidn do un poder nonopolis 
tico sin causa oxcopcional. Tal os o doboria sor, a nuostro 
juicio, ol onfoquG corrocto dol articule sexto, pero henos- 
conprobado quo, por dosgracia, la Gomisidn do Monopolies, - 
obligada por su miso nombre y funcidn legal, a dar priori - 
dad a las considoraciones do estructura dol mercado, no se- 
ha planteado esa interrogante on muchos. do los informes fa­
vorables por olla eldorados, d o r  a bien, os el legislador- 
quien ha dojado abierto un portillo ("ol quo haco la ley,ha 
ce la trampa," ), tanto mds cuanto quo la ley no oxigo quo la 
oporacidn concontradora sea improscindiblo para la economia 
nacional, sino moramentc que "no actiio contra el interds pd 
blico". Sn estas condicionos, la Gomisidn ha podido absol - 
vor moralmonto a una sorio do fusiones sin violar la lotra- 
dol texte do 1965, ya quo a la objecidn do quo, segdn olla- 
misma, so trataba de operacionos peligrosas por ol grade do 
fuerza econdmica quo acumulaban sus participantes, siompro- 
cabia responder quo era mayor aun para el intords general - 
ol bénéficié consiguiente al aumonto do la.s exportacionos,y 
asi so ha hecho on los casos BMC/Pressod Steol,GKN/Birfield 
y BlCC/Pyrotenax. Bien es verdad quo para Inglaterra la ex- 
portacidn es necesidad vital, ("exportar o morir"), pero ha,- 
biondo aprociado el Ministerio do Comercio, responsable del 
fomento do la exportacidn, quo la concontracidn parecla sue 
ceptible do afoctar al interds publico, no tenia la Comi —  
sidn por qud sontirso mds papista quo ol Papa^
Soxta.- Respecte al grade do eficacia de la Loy do Monopo­
lies y Pusionos, ya se han rocogido los primeros frutos, si
quicra on no nor oumtia quo lo dosoablo, puos homos compie 
bado quo ol traslado por ol Gobierno a la Gomisidn do pro­
yoctos do onvorgadura y ol consiguionto informe negative o 
reticonto sirvioron para quo no so consumara la conqentra- 
cidn planoada. Es asimismo notorio quo nuchas onprosas han 
desistido do sus propdsitos do absorcidn do compotidorcs - 
on vista do la disposicidn contraria dol Ministerio de Co­
morcio. Soria, puos, injuste tildar do esterilidad al rd - 
gimon. iihora. bien, a tenor do las concontracionos colosa - 
les consumadas sin quo ol Ministerio do Comorcio pusiora, - 
la monor dificultad, antes bien con su frecuŒito anuoncia,- 
y ostinulo, ol balance dista mucho do sor positive. Es nds; 
frisa on lo contradictorio, la politica do concontracidn - 
soguida por ol Gobiorno laborista on el quinquenio 1965 —  
1970, puos per un lado trasladd, segdn vinos, a la Comisüi 
de Monopolies dos concontracionos importantes, ma,s no yanor 
malmonto voluminosa,s, en el sector do industries auxilia, - 
res dol autondvil, y en cambio, poco dospuos did su bendi- 
cidn a la intogracidn de nada monos que BMC y Leyland Com­
pany , los dos may ores fabricantes nacionalos do a-utomdvi - 
les, on una holding comun con cl nombre do The British —  
Iloyland Motors Company, justificdndola icdno no? con ol ar 
gumento de pronovor exportacionos a les Estados Unidos y a 
Europe, continental. Por otra, parto, no on todos los casos- 
informados negativamonto por la Gomisidn se logrd un resul 
tado definitive, puos al poco ticmpo de publicarso ol. dic­
tamen Ross/Associated, se autorizaba la fusidn de las flo­
tillas do arrastro do ontramba,s firmas.
Sdptima.- El nuevo Gab inoto consorvador ha suprimido la - 
Corporacidn de Reorganizacidn Industrial y so propone ro - 
visar la logislacidn vigonto en materia do monopolies y —  
practices restrictives. Una do la,s reformas probables con-
sistird on ampliar la,s atribucionos dol Tribunal do PrActi- 
00,8 Restrictives; pero so ignora cudl sera el esquena del - 
supuosto nuevo ordenaniento.
3 Los sistonas do notifibacidn obligatoria.
Dos ordonaniontos ho,n adoptado este sistena : ol- 
alenan y el espahol. Do inonento, cihdnonos al e studio dol - 
prinero. Advirtamos quo la Ropdblica Federal ostd a punto - 
do pasar oJ. canpo do los parses quo ban adoptado ol netodo- 
del control preventive, on virtud do un proyecto do loy quo 
ya so oncuontra on ol Parlaaonto. iJiora bion, cono la,s aut£
V
rida.dos do la, Conunidad Econdnica Europoa, y sus juristes y- 
ocononistas dis out on la, posibilidad do intervenir on las fu 
sionos do gran porto susceptibles do rcstringir la conpoton 
cia 0 fornar monopolies, dodicarenos al Tratado do Roma la,- 
dltima parto del présenté Capitule•
REPUBLIC,! PEDlHRiJi iJiEMANA.
Dosdo ol aho 1957, disp one iJ.onan.io, Occidental do 
vm derocho orgdnioo do la conpetoncia, contenido on la Loy- 
contra la,s Rost rice ionos do la, Compotoncia (Cosotz gogon - 
die Wettbewerbsbescbrànkungon) de 27 do julio do 1957 ( 289, 
familiar y abreviadamonte conocida como "Ley do cdrteles" - 
(Eartellgesotz) si bien el texte ha side notablemente modi- 
ficado por la reforma, (Novelle ) do 15 de septiombre de 1965? 
siondo, por cierto, el registre do fusiones uno de los pun- 
tos ennondados (286 ). En los pdrrafos siguientos so anali - 
zan sueosiva,nonte los antécédentes do osa logislacidn, los- 
proceptos pertinentes y su aplicacidn, y por dltino, los —
(285 ) Bolotin Logislativo Podora,l (BundQsg030tzbla,tt} I ndn* 
41, del 9 do agosto do 1957, pd,gs. IO61 y sigs.
(286) Bolotin Logislativo Federal I, pag. 1363* Sin ombar - 
go, no so insortd ol texto revisado complote hasta ol 8 do 
enoro do 1966, pdg. 37*
rasgos principales dol nuovo proyocto.
a) Antecodcntos histdricos y legislatives do la Ley on vi­
gor.
En iELonania el desarrollo industrial, quo no se- 
afianzd hasta la sogunda aitad del siglo XIX, o sea ncdia- 
centuria nds tarde quo on Gran Brotaha, cristalizd innedia 
tanonte on grandes firnas y ospecial monte do conplojos o - 
grupos do sociedades, asl como on asociacionos permanentes 
do ompresas do ciortos soctoros, llamadas cdrtolos, para - 
regular on conun la politica do ventas y procios, y esos - 
grupos y asociacionos contaron onsoguida con ol apoyo ofi- 
cia,l del Estado imperial, como instrumentes idoa,los para - 
la, disciplina de la, industria bdsica,. iJL contrario quo on- 
la,s Isla,3 Britdnica,s, la oclosidn del capitali&mo fabril - 
on el Primer Reich so dosplegd ba,jo ol triple signe do con 
contracidn colosa,lista, rogulacidn concortada do los nor - 
cades o intorvoncionisno ostatal. Pronto sufgioron firmas- 
tontaculares on la sidorurgia, gonoraJ_monto asociadas al - 
nombre do capita,nos tan dindmicos y omp ronde do ro s (lüàjpp,- 
THYSSEN) como los fundadores do la industria nortoanerica- 
na; on la, quimica, la oloctrieidad y la, construccidn do ma 
quinaria. Per su parto, los principales bancos consiguioroi 
domina,r modianto fucrtos participacionos accionarias o con 
so j ores comunes a las na,yores Gmprosa,s industriales, algu- 
nas do las cualos los dobian incluse su croacidn, procoso- 
quo mds tarde analizaron minuciosanento, con évidente dog 
matismo doctrinario, LENIN, HILFERDHTG, ROSA LUXEMBURGO y- 
otros todricos dol marxisno (287), como paradigma do la —  
prosunta primacia dol capitalisme financioro sobro ol ca,pi
(287) Cfr. ontro otros, RÙÏÙLF HiLFERDÏNG, Das Finanzkanf^ 
tal, Berlin 1909; LENIN, El impérialisme, os'tadio supromo 
dol capitalisme ; OTTO BAUER, Dio ^Lkkumulation des Eapitals, 
rev. Nouo Zoit, aho XXXI, volT I (I9i2-i913) ; ROSA LUXLIil - 
BURGO~Dio iikkumulation des Kapitals, Berlin (1922).
talismo industrial stricto sonsu. Las crisis ocondmicas quo 
so ropotian con poriodicidad mds o monos ciclica solian do- 
sombocar on oleadas do fusionos, sobro todo on ol sector —  
bancario y croditicio, con lo cucJ. so roforzaba la, tondon - 
cia general dol sistoma.
Indicio do la amplitud quo a finos do siglo habla 
a,lca,nzado ol procoso do aglutinamionto omprosarial fud ol - 
hocho do quo on 1900 los partidos dol centre dopositaran - 
dos proyoctos do loy, ol primoro para promovor una oncuosta 
sobro las roporcusionos socio-ocondmicas do las coalicionos 
industriales y ol segundo para instituir ciorta fiscalisa - 
cidn pdblica do las organizacionos monopollsticas ( 288) .Sd­
lo cristalizd aqudlla, y hochos pdblicos sus rosultados —  
(1908), la Diota (Reichstag) aprobd una Rcsolucidn por la - 
quo so institula la Oficina do Cdrtolos, pore ol acuordo no 
abocd a, disposicidn legal. Antes do la Primera Guerra Mun - 
dial la dnica, disposici dn quo so publicd on materia do com­
potoncia fud la, Loy do 25 do ma,yo do 1910, rolativa a cdrto 
les y no a concontracidn stricto sensu y no para prohibir - 
concierto alguno, sino para ostablocer ol Cdrtoi obligatorb 
do la Potasa (Ifalisyndicat).
Durante las hostilidados (1914-1918) so implanta- 
ron otros cdrtolos por via obligatoria (carbdn, comonto,lig 
nito y grafito) y a,domds proliforaron los conciortos volun­
taries, do los cualos uno os muy intoresante porquo consti- 
tuyo el origon directe do una do las mds gigantoscas amalga 
mas do la industria contonpordnea, a saber ol cdrtol do 1916 
ontro la Badischo inilin und Sodafabrik (mds conocida por -
(288  y Gita,do por R.JVDN TiiÆL'JÆiilS, LaT^ucha contra los monopo­
lies, pdgs. 135 - 136, Madrid, 1966, Edit. Tocnos, S.A.(2ê 
edicidn.
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su sigla B^EF) y la Hoochst Fafbworko sobro los procios dol 
Indigo.
Bajo la, Ropdblica do Woinar (1918-1933) rosurgid- 
ol sistoma do cartolizacidn on cuanto so normalizd, al mo - 
nos rolativamonto, la vida ocondmica. Ya on 1922 so habla- 
ba do mds do mil cdrtolos fronto a los soiscioi tos existan­
tes on 1911; on 1925 so ostina,ba ol ndmoro total ontro ---
1,500 y 2,000. Do esta dpoca datan asimismo los mayoros —  
konzorns do la oconomia alonana : por una parto la I.G.Far- 
bohindustrio. constituida on 1925 por los trosscolosos do - 
la industrie, quimica. Bayer, BASF y Hoochst, y la Voroinigto 
Stahlworko, quo, conocida tambion con los nombres do Stahl- 
veroin (ünidn Siderurgica) y Cdrtol dol Accro, fud ol fruto 
do la fusidn de once grandes omprosas sidorurgicas. Desde - 
ol punto do vista dol dorocho antitrust tieno cardcter este 
poriodo accidontado y convulsé de la historia do JJ.emania,- 
puos en dl se dictd précisantnto la primera disposicidn ge­
neral sobro cdrtolos, ol décrété do 23 do noviombro do 1923, 
contra los abuses dol podor economics,siondo STRESEMiiNI^  Caa 
ciller. Sin embargo, nada se logisld sobro la cdhcontracidn 
omprosarial, lo cuàL no dobo sorprondor, considerando que - 
la amalga,ma do fimas era a mcnudo recurso do prdcaucidn y- 
dofonsa do una oconomia on crisis y zozobra constante, orâ­
per les vaivonos azarosos do la politica, ora por las fluc- 
tuaciones errdticas de la coyuntura financiera e industrial.
El regimen naoionalsocialista (1933-1945), basado 
en los principles de liderazgo (Führemrinzip) y planifica- 
cidn centralizada, se propuso , por su propla /laologia y - 
por necesidades tëcnicas de su politica de coordinacidn au- 
toritaria, la cartelizacidn forzosa de toda là industria bâ 
sica, asi. como e"^ fomento de la concentràci'dn empresarial -
en cada sector en torno a las firmas dominantes por su di - 
mensidn y su capacidad financiera; en otras palabras, se - 
llevd oficial y declar ad amente a sus dltimas consecuencias- 
lo que virtual e implicit amente habia iniciado la Repiibli—  
ca de Weimar Por lo que se refiere a los cdrteles,se die - 
taron simultâneamento dos disposici ones fundament al es, con- 
fecha 15 de julio de 1933, la Ley do Constitucidn de Cdrte- 
les Obligatorios, en virtud de la cual se establecieron en- 
los cuatro ahos siguientos doce cdrtolos en sectores de ca- 
becera : cemento, lignite, huila, etc., y la Ley de Modifi- 
cacidn del Décrété de Cdrtolos de 1923, por la que se facul 
taba al Ministre de Economia pera disolver por si, y ante - 
si, sin necGsidad do solicitarlo al Tribunal Cartolario —  
creado por el citado Décrété, los cdrteles que, a su juicio, 
contrariasen el interes general. En cuanto a la concentra - 
cidn, su nota sobresaliento fud el extraordinario aumento - 
de potencia y dimension que gxporimentaron los konzernos - 
durante el période, manipulados y estimulados por ol Poder- 
Pdblico como instrumente propicio de encuadramiento verti - 
cal de la oconomia. Asi, Voronigtc Stal 1 vorko, ICLbcknor, I. 
G. Parbonindustrio, Krupp y Plick, Siemens, etc. rocibioron 
apoyo croditicio dol Estado para la ampliacidn do sus ins - 
talacionos, asi como la garantia do compra do la produccidn 
complota do diverses productos a, precios fa/’orablos. En — - 
1935 ol capital global de los konzernos reprosontaba ol no- 
venta por ciento dol do todas las sociedados andnimas del - 
pais.
La Segunda Guorra Mundial (1939-1945) acentud ra- 
dicalmonte ol doblo procoso descrito de cartolizacidn o in- 
tegracidn, al instaurarse el control absolute del Estado so 
bre la produccidn, los precios, la distribueidn, etc.y al -
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fomentar ol Gobierno las operacionos do anexidn de pquehas 
emprosa.3 por las grandes firmas on los soctoros bdsipos, - 
especialmente e3L quimico.
b) La politica desconcontradora de las potencias do ooupa- 
cidn. ' '
\
Al torminar las hostilidados en Europa con la —  
rendicidn do iklemania on mayo do 1945, las nacionos venco- 
doras y debeladoras del torritorio alomdn (Estados Unidos, 
Unidn Sovidtica, Gran Brotaha y Francia) se propusieron, - 
do consuno, suprimir las ostructuras politisas y ocondmi - 
cas dol Tercer Roich, y ya la Doclaracidn final do la Con- 
ferencia do Potsdam anunciaba on su punto 12, apartado B), 
el propdsito do aniquilar ol sistema do cartolizacidn,acu- 
sado do instrumente de proparacidn bolicosa s "La oconomia 
alomana debo sor descentralizada lo antos posiblo para su­
primir la actualmento cxcesiva concontracidn do los medics 
de poder ocondmico, que so manifiosta sobro todo en la —  
oxistoncia do cdrtolos, sindicatos, trusts y otros convo - 
nios monopollsticos".
Pronto so tradujoron on realidad normativa las - 
doclaraciones programdticas, primoro on la zona do ocupa - 
cidn nortoamoricana, y a.1 poco tiompo on las zonas brita - 
nica (quo onsoguida pasd a coordinar su logislacidn ocond­
mica con la amoricana, formando con ella "la bi-zona") y - 
francosa, miontras quo la zona sovidtica quodaba sometida- 
definitivamente a un rdgimon de socializacidn de los me —  
dies productives, a tenor dol patrdn ruso.
a' ) La Loy amoricana nS 56 do "prohibicidn do la c^ncon - 
tracion oxcosiva del podor ocondmico a.lemàn *^ ( 2b9).
Begun los mismos principles y procedimientos que,
segdn vimos, inspiraron la politica nortoamoricana on Ja -
(289) Boletin dol Gobiorno kilitar do Alemania do 2b de - 
onpro do 1947.
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pdn, la üonandancia ocupanto promulgd una logislacidn a la­
vez desconcontradora y doscartelizanto a principles de 1947? 
invocando los acuordo s de Potsdam y el ideal do catoquizar- 
o ovangolizar on ol crddito democrdtico al puoblo voncido.- 
Muy breve, la Loy contions fundamontalmento dos clasos de - 
proceptos : por una parte, los que prohiber las empresas, - 
asociacionos y practicas do fines monopollsticos o restric­
tives do compotoncia y, por otra parte, los que tratan de - 
arbitrar medios para la observancia de las prohibiciones• - 
SI articule 12 déclara ilegales y obligadas a la disolucidn 
a las concentrasiones excosivas del poder econdmico alemdn, 
dentro o fuera del pals, enumerando entre ellas figuras va- 
riadas y dispares, como los cdrteles, los sindicatos patro­
nales, los trusts, las asociacionos industriales y las demds 
formas de conoxidn entre personas jurldicas inspiradas en - 
el designio de limitar la competencia, consoguir el dominio 
monopollstico del comercio interior o exterior o de otra ae 
tividad econdmica, o impedir la entrada de posibles compo - 
tidores en les mercados nacionalos o internacionales. Todas- 
las empresas de la zona americana y del territorlo de la —  
ciudad hansedtica de Bremen con mas de diez mil obreros y- 
empleados, se reputaban concentraciones excesivas. La agen­
d a  0 autoridad especial que se creaba en el mismo texto le 
gai (articule 4 )^ con el fin de aplicar la ley, estarla ade 
m^s obligada a considerar para cada empresa dates concretes 
compendiablé8 en cinco oplgrafes ; porcentaje de la produc­
cidn 0 actividad do la empresa dentro del total de idemania, 
capital social y cifra anual de négocies, nümero de perso - 
nas empleadas directa o indireetamente, cardcter de la pro­
duccidn 0 actividad y, por Ultime, Indole o importancia de­
là participacidn de la firma en cualquier clase de cdrteles
-363-
0 acuerdos somejantes. •
b*) La ordenanza britanica mime ro 78 y las ordenanzas fra»- 
00gas nUmeros 95 y 96.-
Las autoridades militares del Reino Unido proce - 
dieron, casi al mismo tianpo, a publicar sus propias normas, 
virtualmente iddnticas a la Ley nortoamericana (290 ) • En la 
zona francosa, so dictaron mosos dospuds las citados ordo - 
nanzas ( 291) y la Resolucidn. (arrôtd) nUmoro 37 (simultdnea 
monto a la ordonanza 96). La ordonanza 96 prohibid toda con 
contracidn exagorada de poderio ocondmico on tdrminos andlo 
go3 a los descritos; y ora su Unica shgularidad la divorsi- 
dad do las ponas provistas para sus infractoros : mult a do- 
hasta un milldn de maxcos, ' incluse la conf iscacidn par —  
cial 0 total do las omprosas., miontras qua la.s normas norte 
americana. y britdnica imponlan mult a do ha.sta dosciontos —  
mil mar CO 8 o prisidn no superior a diez ahos, p ontrambas - 
ponas cumulativamonto. . >
c*) La aplicacidn de las leyes do reforma : pfôcbdimionto y 
rosultados.-
Para ol cumplimiento orgdnico y_ sincronizado do - 
las normas citadas so establocid ol Grupo do Doscartoliza - 
cidn y Dosconcontracidn (PDecartolization and Industrial - 
Dejconcentration Group, abroviadamente D.E.D.I.G., sigla - 
quo omplearemos on lo sucosivo), con facultados muy amplias, 
ontro ollas oxigir, recoger y recopilar toda suorte do da - 
tos sobro la propiodad, productos, direccidn, control, orga 
nizacidn, conoxiones y conducta de las empresas. A dl se en 
comondd la dos ar t i c ul ac idn de los principales konzornos y - 
cdrtolos, as£ como el onjuiciamionto do las infracciones a-
(290 ) Bolotin Oficial dol Gobiorno Militar britdnico,pdg.412.
(291 ) La Ordenanza 96 lleva focha del 9 do junio do 1947 y - 
so publicd on el.Bolotin Oficial do la Gomandancia Suproma - 
Francosa on Alemania, pdg. 784#
lag loyos do roforoncia, y ol traglado a los tribunalos mi- 
litaros ,0 alonanos do los litigios quo no pudiora rosolvor- 
por s£ mismo.
En cuanto al modus oporandi, so obligaba a toda - 
omprosa sospochosa do actividados monopollsticas, sogUn los 
mddulo8 logalos, a onviar, on plazo dotorminado(antos d ol 12 
do junio do 1947, sogun los textos nortoamoricano y britdni 
00), vX Departamonto Econdmico del Gobierno Militar on la - 
zona, rospectiva un informe y una lista adjunta do todas sus 
propiodados ma,torial3 s o inteloctualo s on la fecha do publi 
cacidn do la loy aplicablo; una doclaracidn do todos los - 
cartelos o acuordos prohibidos on quo hubiora participado a 
partir del 12 do enoro do 1938; rolacidn do los accionistas 
y obligacionistas conocidos, copia, del Ultimo balance y de­
là cuenta, do pordidas y ganancias dol ojercicio postore y,- 
por fin, ostado dol numéro do personas omploadas ol aho an­
terior. Si dol informe so dodue la concontracidn oxcosiva, - 
podia intervenir cl mécanisme disp lutorio. Comunicada, a tra 
VOS dol DEDIG la resolucidn liquidadora dol Gobiorno mili - 
tar compotonto, la firma dic^ondrla do un trimestre para —  
preparar y sometcr un proyocto do dispersidn do su capitaJ.- 
y ol programa definitive, una voz aprobado por ol propio —  
Mahdo ocupahto, so ojocutaba dontro dol plazo concrotamon - 
to fijado.
Cono ora do esperar, la prosuncidn legal do "con- 
centracidn oxcosiva" dotermind quo numorosas ompresas trata 
ran do oscapar al alcanco do la loy, .per lo quo oL mando —  
nortoamoricano, quo ya habla dictado una ordonanza ojecuti*^ ' 
va para desarrollar ol procedimiento, rosol-'id promulga.r —  
otra (con ol nombre do "cnmionda a la ordonanza nUmoro 1 " ), 
prohibiondo a las casas prosuntamonto incursas on la posi - 
cidn do monopolio la onajonacidn do bionos sin el visto buo
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Fàcil 03 a.prociar ol paralolisno, por no docir —  
coincidonciar do las ncdidas legislatives dol ilLto Comisa - 
rio nortcanoricano J O M  MCGLOY con las dosarrolladas sinul- 
tUnoanonto por su conpatriota ol "virroy" on cl —
archipidlago nipôn, aunquo con la diforoncia signiiicativa-• 
do quo ni entras all£ correspondre a una ConisLon Liquidado­
ra, fornada por japonosos aplicar o.l program dosconcontra - 
dor, on ;j.onania Occidental fuo un drgano intcgrado por los 
ocupantos nisnos quion ojocutd la,s directrices. Bion os vor 
dad quo on ol Ja.pdn no so a.dnitio o so rochazd ol plan do - 
disolucidn propuosto por las zaibat-u y quo, por ol contra­
rio, on ixlenania so imitd a las propias victrlnas a disenar- 
la oporacidn anputadora.
(^Cudlos fuoron los rosultados do la polltica dos- 
intogradora? Por do pronto, on las industries quimica'; ci - 
nematogrdfica. huilera y siderUrgica la accidn del DEDIG - 
fue importante. Ooncretamente. en el sector dol carbdn y - 
dol acero fueron dosintogrados total o parcialmonto grandes 
konzornos, ontro 11os Yoroinigto Stahlnorlœ. ol mayor do - 
todos, si no el màs roputado; Guto Hoffnungshütte ; Rhein - 
prousson; Hugo Stinnos, los grupo s Otto Wolff y KLoocknor y 
Friedrich Krupp, cuya dosconcontrrciôn no ha side total,puos 
dospuos do varias moratorias quodô” s in ofecto la ordon del - 
Mando nortoamoricano do que Alfred Zrupp, horodoro do la fir 
ma, so doshiciora do ciorto nUmcro do tltulos y do détermina 
das fdbricaso
En la industria quimica la novodaü mds ospootacu - 
lar fuo la disolucidn do la colosal I^. Farbi nindustrio AG - 
on sus très primitives componentos : Bayer? BASF y Hoochst? -- 
on la cinomatografla anotomos la disolucidn do UFA.
so inspiraban on un ospiritu quo^ radicaimantr' punitivcy ab£ 
c<5 on bastantos ca.sos a la divisidn do las firmas on ecrpro- 
8as domasiado poquohas fronto a rivales do las domds nacio­
nos Occidentales, politica quo muchos alcmanos atribuyoron, 
no sin razdn, al dosignio do ha cor do /iloman ia "una tic m a ­
de pastos dosdo Kbnigsborg a Constanza", sogUn ol fameso —  
plan dol financioro judlo MORGENTEtiU, asosor Intimo del Pro 
sidento ROOSVSLT. Adomds, la ojocucidn dol programa fuo cia 
ramento discriminatoria, puos aponas afoctd a las omprosas- 
quc, total o pareid monto , portoncclan al capital extran - 
joro.
Sin embargo hacia 1948, cum do ya ST^ 'IjIN habla do 
sencadonado su "guorra frla" contra aliados do la vlspora - 
(on particular, ol bloquée do Borlln), la politica do los - 
ocupantos vird mas diamotraimento aun quo on ol antigio Im- 
porio nipdn. Dosdo las postrimerlas dol oho, dojar on vir —  
tualmcnto do aplicarse la,s loyos doscartolizadoras, y so —  
suspondioron las modidas disolutorias. Tambidn so fuoron to 
constituyondo paulatinamonto grupos do dimonsiones parcci - 
das a las do pro-guorra, si bion la Voroinigto Stahlworko y 
la IG. Parbonindustrio ni han rosueitado ni os probable - 
quo rosuciton. As! la fdbrica do tub or las Ilannosmann adqui- 
rid la totalidad do las accionos do la omprosa do maquina -
ria Lolimann & Stoltorfolch AG y do las minas do hull a --
Essener Stoinkohlonborgworko AG, no monos quo do la fdbrica 
do motores do automdvil Porscho-Diosol, omprosas quo no ha- 
blan figurado nunca on su drbita. Por su parto. Flick, for- 
zada a dosprondorso do la mina Harnonor Borgbau AG y do la- 
nombrada Essonor, mojord su situacidn adquiriondo sustan —  
ciosas participacionos on un conton do cnprosas automovills
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la yoldnühlo Ag# la Dynaolte ïiG. la aidoïnirgica Stàhlwerko 
^  , y la motaldrgloa Budofua^ohon Maomyorkea. y an 1Ô55- 
1956, sln quo so opuslora la Alta Autoridad de la Comuni « 
dad Buropoa dol Carbdn y dol Aooro* oooprd sondas partiel» 
paclonos en las sldordrgloas francosa Nouvos^Malsone-onâ - 
tillon y bolga Halnaut-Sanbre. Una antigua rama de la — • 
Verolnlgto Stàblwerko, la Dortnund-Hdrdor-Htlttonunlon# auo» 
homes d  tado ropotidamnto al tratar do la CBCA, adquirld- 
la firma, hasta ontoncos indopondionto, Gebrttder Orodd & OU 
do Cassol, fabrioanto do vagonos, y oomprd una participa - 
cidn acclonaria on las fundicionoo do Slogerland AG# as! - 
como un paquoto on los astilloros hamburguosos Howaldts —  
worko. propiodad dol Gobiomo Fodoral# Inoxcusablo os cl - 
tar asimismo la fusidn do las f undid ones Phoenix AG y la- 
fdbrioa do tubes Rhoinlscho RShrenworke AG, para const! —  
tulr la Phoonlx-RhoInrohr AG# quo, postoriormonto, comprd- 
una participacidn en las minas Emscher-Ll-poo Borgbau AG,- 
asl cono on los astilloros indopdhdiontos Blohm & Voss. - 
Tampoco Thysson so rozagd on la oarrora do adquislclonos- 
soclotarlas t La fundlcldn August Thysson AG posoo la ma - 
yorla acclonaria do la Fundldora dol Bajo Rln (Niodorrhol- 
nischo Htttto y do la Doutsoho Edolstahlworko AG. y la- 
mitad dol capital do la laminadora RassolstoIn-Andomach -
M  (292) .
Son hochos cuya considoracidn nos induco e pro - 
guntamos si no era cierto si diâgndstioo de PiàUL M.8WEBZY 
on 19491 “••••• Incluso un programa antitrust do locho agua
69S I dÈr# HliWS DTto lENÜt. Dio ürsàchen dor Konzontra- —  
tient pdgs. 7-11*
Eionzar la ocupacidn, so ha quodado on lotra morta*...El - 
ouadro panordmico do las zonas ocoldontalos con toda son - 
cilloz puodo s or rosunido on una sola fraso % vuelta al -
statu QUO # *. on la nodida quo lo pomitan las nuovas cir -
cunstancias" (293)# Rotcniondo la filiacidn doclaradanonto 
narxista dol autor, no sorprondo ol tono radical do la con 
sura, nucho mono s en la dpoca do tonsidn idooldgica on quo 
so formuld# Ahora bion, un andlisis indopondionto do impo^ r 
rativos o pro juicio s dogndticos rovola quo los colosos dl, 
suoltos do 1945 a 1948 no so han roconstituido on la forma
y dimonsidn quo rovostfan en vlsporas do la Sogunda Guorra.
Es, puos, absolutamonto falæ docir quo so ha vuolto al - 
statu quo, cuando hai dosaparocido la IG.Parbonindustrio y
la Voroinlgto Stahlworko y la casa Kruoo tuvo quo ronun---
ciar a la fabricacidn do cahonos posados, su nqg ocio tra - 
dlclonal. La objocidn do que firmas dosconcontradas por - 
los mando s ocupantos hayan oxtondido su influoncia on la - 
industria nacional os sdlo rolativamonto vdlida, puos, sol 
vo oxcopcidn, osas compras sociotarias o absorcionos han - 
tonido cardctor vertical, por o jomplo la participacidn to­
tal 0 parcial do una acoria o do uno s altos hornos on una- 
mina do carbdn o on una fdbrica motaldrgica o on uno s as - 
tilloros, 0 do signo mixte o conglomorado, y nunca ha plan 
toado situacionos doclaradanonto monopollsticas on ol son 
tido ciŒitifico do la palabra monopolio. Adomds, rocorde - 
mes quo osas operacionos han sido suporvisadas a partir do 
1952 por la Al ta Autoridad de la CECA, y que os mds en el- 
plano int e m ao i onal que en el interior de Alonania do ndo -
693 ) The German Problem, articulo publicado en la Monthly 
Review (.junio do 1949), citado por R# TillAMES.op.cii ..pdg. 
15È, nota 42•
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so ha manifGstadb con ritmo inquiotanto la ovolucidn concen- 
tradora. La roalidad os quo on la Ropiîblica Podoral no so - 
ha oonsunado concontracidn tan voluninosa como la quo rose- 
names, on ol oplgrafc do 3a CECA, a propdsito do Dortmund—  
HOrdor y la holandosa Hoogovons, salvo quizd, a oscala bas­
tanto monor, la citada fuéidn Phoonix-Rhoinrohr rosponsablo 
do quo ol morcado do tub orlas do acoro adquiera fisonomla - 
oligopolistica.
Cabo, on rosumon, sintotizar la accidn do los - 
aliados occidentales contra los konzornos gormdnicos, dol - 
mismo modo quo hie imo s acorca dol dosmantolamionto do la,s - 
zaibatsu niponas ; so los asostd un golpo quo jamds sufrio- 
ran ni imaginaran; golpo quo, si no mortal, abatid su pros- 
tigio y, sobro todo, su sontimionto do fortalozas inoxpugna 
bios, dol miano nodo quo la batalia do Lopanto no dostruyd- 
ol Imporio Otomano, y si la loyonda do una Sub1imo Puorta - 
invicta, y no ovitd Baildn quo los ojdrcitos do Napolodn - 
ocuparan Espaha, pero domostrd quo so los podia hacor capi­
tular .
c) El rdgimon vigonto ; andlisis do sus antécédentes y ca - 
ractorlsticasV ,
En 1948, iilomania Occidental rocQbrd su soboranla 
y so dispuso a rovisar la logislacidn oliada para sustituir 
la por normas nuovas. Ya on 1948, ol profosor LUDWIG ERILIRD, 
Director do la Administracidn Econdmica, mds tardo ministre 
do Economia bajo los sucosivos Gabinotos cristiano-demdera- 
tas prosididos por KONR/iD ADENAUER y por dit imo, suco^lBt do 
dsto on la Cancillorla federal (1963-1966), prosidid uB% C£ 
misidn do tdcnicos quo somotid al Gobiorno on julio del aho 
siguionto dos proyoctos : uno para solvaguardar ol f une loi - 
namiento do la compotoncia y otro para croar una oficina de
»
monopolios, y os signifientivo que no se proviera nada en- 
punto a operacionos do concontracidn, tanto mds cuanto quo 
los comisionados, especialmente ERHARD, eran adeptes de - 
la llamada escuela de Priburgo, adalid de la libertad de - 
competencia, partidaria de la multiplicidad de empresas me 
dianas o pequehas y enemiga de todo gigantisme empresarial. 
Entrambos textos se reducfan, en definitiva, a la prohibi- 
cidn rigurosa de les acuerdos restrictives de la competen­
cia y al otorgamiento a la Oficina de Monopolies de facul- 
tades suficimtes para desarticular los cdrteles e imponer 
a las empresas monopollsticas precios y voldmenes adecua - 
dos. En otras palabras, se trataba de paliar los efectos - 
de las estructuras monopollsticas que surgiesen, pero no - 
se prevela nada para evitar que nacioran y se consolidasen. 
Por lo demds, los dos proyectos tropezaron con la cdlida - 
oposicidn de influyentes sectores politicos y econdmicos,- 
poco adictos a la "economia social de mercado", postulada- 
por el propio SRH/iRD, WALTER DÜCKEN, lULLER-ARM/iCK, etc. y 
nostdlgicos, en ol fonde, de los esquemas corporatives y - 
organicistas del antiguo sistema. Industriales del Ruhr, - 
prohombres del partido liberal-demdcrata Intimanento vin - 
culado a los medios financières, banqueros, diputados del- 
partido cristiano-demdcrata y, también, determinados diri 
gentes de los Sindicatos y miembros activistas del partido 
social-domdcrata, reprocharon a las dos propuestas su exce 
de complejidad y calificaron de excesivos los poderes - 
yistos para la oficina de Monopolies, consiguiend) del- 
isterio Federal de Economia la elaboracidn de un texto- 
" É&nos severe, cuyas caracterlsticas no interesan aqui,pues
f ,!
sfiei^^ dnicamente al régimen de los cdrteles. .
) ,E1 control preventivo en el proyecto de 1952 : un de - 
'^ 3.gnio f rustrado .
El 13 de junio do 1952, pro via apiobacidn de la -
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Camara /u.ta iBuncesrat o üonsejo feaerai; coniorm© a ±os - 
preceptos constitucionales, ontregd el Gobierno Federal al >• 
Bundestag su primera proposioidn artioulada, si bien no ou 
po votarla en el perlodo de sesiones de 1953, por lo cual- 
hubo quo presontar nuovamente el proyocto en 1954# De spuds 
do ochenta y sois sosionos do la Gomisidn do Polltica Eco­
ndmica dol Bundestag, se ol abord on junio do 1957 un tox - 
to definitive do Pononcia quo, con notables modificacionos 
al original, fuo sometido al plono y por dl adoptado* Pro- 
mulgada ol 27 do julio dol mismo aho con ol simple tltulo- 
do la "Ley contra las rostriccionos de la compotoncia" ^ 94 ), 
paladinamcnto oxpresivo do la modestia do su alcanco, la—  
Ley cntrd on vigor el 12 do enoro do 1958. Muchos autoros- 
la atribuyon, sin embargo, el tltulo abroviado de "Kartoll- 
gosotz", 0 Loy do Cdrtolos, y hay quion la llama "Consti - 
tucidn Econdmica" ( V/ irts chaf tsverf as sung ).
Entre las alteracionos osenciales sugeridas al - 
Plono por la Gomisidn figuraba procisamonto la supresidn - 
dol rdgimon de previa autorizacidn delinoado por el artfcu 
lo 182 do la propuesta gubornamontal, quo docla :
"1.- Roquerird autorizacidn do la autoridad car- 
tolaria la amalgama ( Zusnjiunonschluss ) do dos o varias em 
prosas, siempre quo puoda toner coiao consocuoncia quo las- 
omprosas amalgamadas obtongan on una zona dofinida por li­
mites no ostrictamento localos una posicidn dominante del- 
mercado (marktbeherrschendes Untoinohmon) on el sentido —  
del articulo 17, pdrrafo 1, para una categoria determinadS.
(294 ) Go sot z gogon die Wottboworbsboschrënkungon, abrovia- 
damonto gV/B, Bolotin do Logislacidn iPodoral, Ï, pags 1.081 y 
sgs.
"2.- La autoridad crrtolaria sdlo podrd ooncoder 
la autorizacidn a una amalgama dol tipo doscrito on ol *. 
pdrrafo 1 ouando compruebe que las empresas asi concentra- 
das no obtendrdn en el territorio federal posicidn de fir­
ma dominante del mercado en el sentido del articulo 17, —  
pdrrafo 1, acerca de una categoria determinada de merean - 
cias o servicios econdmicos"#
'*3«- Sordn de aplicacidn en lo que corresponda los 
pdrrafos 1 y 2 en caso de quo una empresa que participe on 
una amalgama ya tenga posicidn dominante del mercado con - 
arreglo al articulo 17, pdrrafo 1 en rolacidn con dotormi- 
nada categoria de mercancias o servicios ocondmicos, y de­
que esa posicidn sea reforzada por la amalgama"•
"4.- Si una de las omprosas que protondan amalga 
marse os omprosa de un konzorno on ol sontido del articulo 
15 do la Loy de Sociedados por Acciones ( 296), dobordn sor 
consideradas como unitarias a los ofoctos de los pdrrafos- 
1 y 3, todas las firmas del konzorno".
"5.- Podrdn provorso limitacionos, condicionos e 
imposicionos on la a,utorizacidn, y sord do aplicaoidn on -
^95 ) 21 articulo 17, pdrrafo 1, dofinia como "omprosa do
minante dol morcado" a toda omprosa. "quo no so onfronto a- 
una compotoncia susta.ncia.1 (wasontlicher Y/ettbeworb)nara de 
terminada categoria. de mercancias o servicios ocondmicos,- 
y especialmonte en la modida œ. que...se halle, habida cum 
ta do la magnitud de su participacidn en el mercado,en con 
dicionos de fijar la produccidn de ciorta clase de mercan­
cias o los precios y condicionos de transacc idn(Gosch&ft s- 
bodingungonj para una categoria concret a de mercancias o - 
servicios ocondmicos s in to mar sustanciàL mente on consido­
racidn la compotoncia, y sea capaz de influir asi en ol - 
mercado•••".
(296) So trata do la loy de 1937, que no ha sido alterada 
por la do 1965 en su articulo 18.
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latlvô a la poaibllldad du rovooar la autorlzaoi<5n) ;
El tGxto os moridiano y no oxigo 03çllcaci<5n*So- 
trata^ni mds ni nonos, de ostablecor uh r^imon de tipo ja 
ponés, tanto mds riguroso cuanto que la posioidn dominante 
no 30 oomputaba necesari amonto on ol marco del torritorio- 
fodorai, sino tambiën on ospacios menores, con la dnica ~  
salvodad do los distritos o demarcaoiones estrictamente lo 
cales. Obsorvomos, sin embargo, en ol pdrrafo dos una ato- 
nuacidn dol primoro, puos al ostablocer que ol (5rgano gu - 
bernamental jurisdiooional ”s6lo podrd” dar su consenti- 
miento ouando compruebo quo las ompresas intogradas no —  
van a consoguir “posicidn dominante" en el torritorio fe - 
dorai (im Bundosaobiot), quioro docir impllcitamonto que - 
no o stard obligado a donogarlo ouando la posicidn do domi- 
nio 80 rofiora a una parte do ose torritorio.
Otra nota do relieve os prohibir virtualmente a- 
las ompresas ya dominantes de su norcado respective quo si 
gan ertondidndosQ modianto fusion (crocimionto oxtomo), y 
por dltimo, conviono ictcnor la posibilidad logal do licon 
cia o permise condidonal, como solucidn flexible o inter­
media, quo paroco inspirada por la tdcnica administrâtiva- 
y jurisdiccional do los Estados Unidos.
Ahora bien, la originalidad dol proyocto radica- 
ba, a nuostro ontondor, on la onumoracidn do los tipos do- 
amalgamas sujotos a provio control. En ofocto, decla ol ar 
ticulo 19 :
"So considéra como amalgama en el s entido dol ar 
tlculo 18 !
1 La adquisicidn de la propiodad o de un dorecho real do 
utilizacidn do instalacionos fabrilos do otras ompresas;
c : .-  üo. cixquijLor y üj. a r r io n a o  au insxcuL acionos laoriJ-O S -  
do otras ompresas;
3.- Los % ontratos do traspaso do la oxplotacidn y do dl - 
rocci<5n do nogocio relatives a instalacionos fabrilos do- 
otras ompresas;
4.- La adquisicidn dol patrimonio y la adquisici(5n dol do 
rocho do disfruto do otras ompresas;
5.- La fusiô'n con otras ompresas;
6.- La conclusi6n do contratos do comunidad do ganancias- 
(Gowinnfforneinschftsvertrë^o) con otras ompresas;
7 #- Todo nogocio juridico (i^ochtsaoschâft) modianto el - 
cual los miombros do la diroccidn do una emprosa (mien -- 
bros dol Consojo Directive, Directoros dol nogocio, miom­
bros dol Consojo de Vigilancia, altos onploados) so con - 
viortan en miombros do la diroccidn do otra emprosa;
8.- La adquisicidn do dorechos do participacidn do cual - 
quior claso on otras ompresas, conforme a la medida on - 
quG^ juntos o unidos a otros ya poseldos, confieran a la - 
omprosa influoncia dominante o suficionto ndmoro do votos 
para impodir una nodificacidn do ostatutos on otras om - 
prosas"•
into todo, rosplandoce la minucia y dotallo con 
quo ol Gcbiomo Foderal protondia regular todos los su- - 
puostos imaginables do concontracidn omprosarial, aigu - 
nos do los cual os parocon robasar manif iostamonte ol 6ibl 
to do la intogracidn orgdnica y portonocor al campo pro - 
piamonte contractuel, como ol sexto, relative a los con - 
tratos do comunidad do ganancias, oquivalontos a las cuon 
tas on participacidn dol Cddigo ospanol de Jomercio, as£- 
como la adquisicidn do un simple dorecho de goce o disfru 
te (Niessrecht) a que so refiero el cuarto apartado.
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la tdcnica jur£dioa que se oonceptuen como casos de "amalga 
ma" simples acuerdos entre firmas que «o pierden person^ 
lid&d juridica ni su autonomia funcigïiâi| aunqUë 6dld sea - 
para una ley muy conoreta de restriocidn de la oompetenoia; 
Lo procédante habrla sid) dedioarles un articule aparté oj- 
en lîltimo caso , asimilarlos a los càrteles;
La novedad màs original del precepto consiste en- 
la inclusion del supuesto de comunidad de directives entre- 
firmas rivales, que algunos comentaristas de ultra-Rin 11a- 
man "unidn personal" (Personalunion)trasponiendo plàstica - 
mente un concepto del derecho politico al de sooiedados(297). 
Es mds congruente en este caso la asimilacidn (ver lo dicho 
en el Capitule II) porque la "unidn personal" genera casi - 
siempre la coincidencia de directrices en la gestion de las 
ompresas unidas y contribuye docisivamæte a formar volunta 
des sociales iddnticas. Notemos, por otra parte, que el pro 
yecto alanàn apuntabalignai que la ley japonesa-m^s lejos - 
quo la Ley Clayton, la cual no lleg<5 ni remotamente a impo- 
ner la autorizaci6n previa ni para fusionss ni para comuni- 
dades do directives, sino que so limitd a confiar a los Tri 
bunales la posibilidad de prohibirlas, incluse, evontualmon 
te, de revocarlas, ouando se demostrara su incompatibilidad 
con la libertad do compotencia.
El articule 20 proveia, como corolario obligado,- 
la facultad de quo la autoridad cartelaria djsolviera(ibson) 
cualquier amalgama consumada sin su autorizacidn, asi como-
(297) Asi, por ojcmplo, MJLLER-HEMEBBRG-3CHWARTZ, - --
Gemo ins chef t skommont ar (Comontario coloctivo a la Ley defi- 
nitiva), p ^ s • 717 y sigs• Edic. Cari Heimanns Verlag KG, - 
1963.
U . W  o w  y vv ±  L W .  w a x / j l c .;# u.Lj, v / —
^98 )• IguaL monte la autorizaba on la hipdtosia del apar­
tado 8a y dltimo dol articulo 19 (a-dquisioidn do acoionos 
u otros tltulos do participacidn on ol capital do una fir 
ma compotidora), a ordenar quo los dorochos adquiridos so 
ojorcioran sdlo con su permise y quo, on su >ca.se , so ona- 
jenaran• ^
Para el supuesto do incumplimionto do alguna or 
donanza dictada a toner del articulo antocedento o do que 
ol titular do una licencia c end id onal (articulo 18, illti 
mo pdrrafo, como so rocordard) no obsorvara las obligacio 
nos 0 cladsulas do la misma, ol articulo 21 facultaba a - 
la autoridad para imponor multa do mil a cion mil marcos# 
En ol caso concret o do quo so dcsobodociora una intima —  
cidn oscrita do disolucidn o vonta. forzosa, ol precopto - 
provoia, incluse la posibilidad do quo se nombraso a un 'bo 
misario" (TrouhRndor)oneargado do oj ocutar materialmonto- 
la oporacidn.
Pronto so dosvanecioron las esporanzas del Go - 
biorno Pedoral, puos las sucosivas fases parlamentarias - 
recortaron, hasta dojaria roducida a oxpresidn puramente- 
simbdlica, la rogulacidn provontiva, do fusiones. En ofoc­
to, ya en su sosidn do 2 do mayo do 1954, el Bundesrat o- 
Consojo Federal, al quo dobo transmitirse, sogdn la Loy - 
Fundamontal (299), todo proyocto o proposicidn do loy an­
tes do quo lo examine ol Bundestag» impuso amputacionos o
Ê98 ) La justificacidn (BogrUndung) aneja al proyocto es- 
pecif icaba quo sdlo pro c odor ia la. rovocacidn on ol case do 
quo la licencia so hubioso logrado do mode ilicito,y quo- 
por ol contrario no procodoria la rovocacidn por ol sim - 
plo hocho do quo los beneficiaries incumplioran alguna do 
las condicionos impuostas poriiila autoridad cartolaria(quo 
podria, oso si, multarlos)
699 ) Arto.76,pdrrafo 2.La Ley Fundamontal(GrundgG30tz)de 
23 do mayo do 1949,llamada do Bonn,os la Constitucidn do- 
la Ropiiblica Federal.
coraba ol pdrrafo 2 dol articulo 18, cuya prohibicidn a ra- 
jatabla so sustituia por una rodaccidn matizada : "Ouando - 
las omprosas analgamadas obtongan* gracias a la amalgama, - 
una posisiciOn dominanto on dotorminada catogoria do morcan 
clas o sorvicios, sdlo so conoodord autorizacidn si los po- 
ticionarios donuostran quo la oporacldn siarvc paia lograr - 
imp0ratiVOS ocondmicos sustancialos quo do otro modo no so- 
rian roalizablos y a condicidn do quo sus intorosos parti - 
cularos no scan dosproporcionados a las oxigoncias do la - 
oconomia nacional". So modificaba, adomds, la fdrmula dol - 
pdrrafo 4, roforonto al caso do quo una, do las firmas amal­
gama das portonociora a un konzorno, por otra quo, on ciorto 
modo, ora p ar add j i c amo nt o nds amplia y, por lo tanto, mds - 
SGvora : la do considorar como omprosa dnica al con junto - 
formado por dos o mds firmas ontro las cuales no oxistiora, 
"por razoncs fdcticas", compotoncia sustancial. Como "jus - 
tificanidn" do la primora, modif icacidn so docia lacdnicamon 
to : "Una prohibicidn ilimitada do la croacidn do omprosas- 
dominantos dol morcado on ol dmbito fodoral paroco ir doma- 
si ado lojos. Ba.jo las ostroohas condicionos dol pdrrafo 2 - 
cabo tanbidn autorizar una amalgama do gran onvorgadura sin 
poligro do abuso (por ojomplo on ol soctor onorgdtico)". la 
dltima fraso abona la sospocha do quo la situacidn ospocial 
do ciortos ramos como la minoria do hulla y la produccidn - 
do oloctricidad, vitalos para ciortas rogionos, debid inspi 
rar las rosorvas dol Bundosrat, quo constitucionalmonto os- 
la Gdmara roprosontativa do los Estados miombros o lender.
Ni una palabra dol articulo 19, con lo quo so on- 
tondia quo ol Bundosrat estaba do acuordo; so pasaba diroc- 
tamento al 20, cuyo pdrrafo primoro so altoraba on los si -
amalgama on contra dol articulo 18, o so rovoquo o limite -
una autorizacidn, no pordord validoz, porc podrd la autori­
dad cartolaria:
1 Ordonar, en los casos dol articulo 19,pdrrafœ 
1 al 7, quo so disuolva la intcgracidn;
En ol caso dol articulo 19; nümoio 8, docro—
tar quo los dorochos do socio résultantes do las participa-
cionos adquiridas sdlo so ojorzan con licencia do la auto - 
ridad cartolaria o que soan onajonados, siondo posiblos on- 
tranbas medidas a la voz". Por lo tanto, sdlo so cambiaba - 
ligoramonto ol pdrrafo 2, so protoxto do quo ol nuovo tox - 
to suponla "una aclaracidn". A todas lucos so protondia quo 
una concontracidn hocha sin permise logal siguioia surtion- 
do ofocto, micntras la autoridad compctonto no la disolvio- 
so. Ninguna objocidn so formulaba a los articulos 21 y 22.
A posar do todo, ol Bundosrat m m  tonia lo oson - 
cial dol rdgimon do control. En primera loctura on ol Plono 
dol Bundestag (24 y 31 do marzo do 1955) so discutid larga- 
y apasionadamonto una àltornativa fundamontal, a sabor, si­
se habia do adopt or ol principle do "prohibicidn" automdti- 
ca dol monopolio y dol dominio dol morcado ('^ orb o t sprinzip ), 
como on ol dorecho nortoamoricano, o si bastaba con la idoa 
do porsoguir los "abusosi" doL podorio ocondmico evontualmon
to rosultaitos do la posiciôn monopolistica o dominanto ---
(Missbrauchsprinziolporo no recayd docisidn do fonde, sino - 
ünicamonto cl acuerdo do trasladar ol proyocto a la Comisidn 
do Politica Econdmica. Como ya dijimos, ol laborioso dicta - 
mon do la Comisidn (28 do junio do 1957) sustituyd la idoa - 
do control provio por una simple notificacidn obligatoria do 
las concontracionos do ciorta onvorgadura y la posibilidad -
vocara on audioncia pdblioa o privada a las firmas prota - 
genistas, si juzgaba quo la oporacidn ora suscoptiblo do - 
gonerar posicioncs dominantoa dol norcado. Concrotamonto - 
fue altorado radical, mo nto ol articulo 18, quo absorb id ca­
si todo ol 19, cuya. onumoracidn so rodujo sustancial mont o ; 
so dolinod on un nuovo drticulo 19 ol rdgimon do audioncia 
y so suprimioron lisa y llEwgfuagnto los articuloa 20, 21 y- 
22. Una vordadora dorogacidn on bloque quo ol diputado —  
HiLERHAUS, pononto do esta parto dol dictamcn (Soccidn Tor
. » ' J
cora, titulada "Smprosas dominantes"), justificaba asi(300)i 
"Dospuds do maduro ostudio ha llogado la Gomi - 
sidn al rosultado do quo introducir somojaato dobor do au­
torizacidn coartaria on su plono desarrollo la tondoncia,- 
dosoable dosdo el punto do vista do la oconomia national,a 
la dimonsidn omprosarial dptima. A osto so ahado quo, ya - 
dosdo quo ol Bundosrat modified la propuosta dol Gobiornd^, 
la amalgama no soria nula on ol supuosto do faita do auto­
rizacidn, y quo la autoridad cartolaria doberia simplomon- 
to tonor la posibilidad do disolvor la concontracidn no —  
pormitida. En ostas oircunstancia,s la rogulacidn provista- 
por ol Gobiorno no ora nds, on rosumidas cuontas, quo una- 
rovisidn rotrasada do las amalgamas omprosarialos on ol —  
scntido do una vigilancia roforzada do los ahusos. Parocid 
mds claro a la Comisidn quo primoro so lograr a una panord- 
mica complota on osto dificil soctor y quo so ostablocioso 
un simple dobor do insoripcidn (Anmoldopflicht)do ciortas- 
concontracionos, objotivos tras los cualos ya no hacian —
(300) Bundostagsdrucksacho 3*644 (2. Wahlporiodo 1953) y 
Anlago EÎ 3.644 (pdgina 27)•
dad cartolaria; bastan las quo so lo confioron on ol arti­
cule 17, para provenir hochos indosoablos on rolacidn a - 
oconomia, nacional, puos no os la amalgama como tal lo quo-
prohibo la loy, sino d  abuso do podor ocondmico (dor --
Missbrauch v/irtschaftlichor Ma,cht) » suscoptiblo do surgir - 
on dotorminados casos do osa concontracidn".
La Gxplicacidn no os convinccnto. Docir quo, con 
la, vorsidn odulcorada dol Bundosrat, ol rdgimon dol proyoc 
to so roducia a un control ox post asimilablo a una simple 
vigilancia do abuses , constitula, on roalidad, "un abuso"- 
do simplisme; quo las concontracionos ilcgalos so doclara- 
son vdlidas miontra.s no las disolviora oxprosameito la au­
toridad cartolaria, no rolajaba, on absolute, ol principle 
do previa autorizacidn procoptiva ni dosvirtuaba ol hocho- 
do quo, por primora voz, so introdujora on Alomania una po 
litica dirocta y coa.ctiva, do ostructuras industriales* Por 
sua.vo y bondvola quo fuose su aplicaddn, un sistoma do li 
concia oporaria sicmpro con nd.s rigor quo un more control- 
a, posteriori do ovontualos abuses* Por lo dcmds, ol aloga- 
to do quo convonia disponor do "una panordmica oomplota",- 
ora la cldsica oxcusa quo, so iTotoxto do prudoncia,suolon 
aducir quionos sab on in poctoro qv.o no tionon razdn, puos, 
aun considorando ol inevitable margon do error do la obsor 
vacidn ocondmica, toda posicidn do dominio, por lo monos - 
on los soctorcs bdsicos y on las omprosas principal)s, os- 
fdcilmonto idontificablo.
La sq/^da y torcora locturas on d  Plono (3 y 4 
do julio do 1957) no hicioron sino confiimar ol dictamon - 
do la Comisidn, aproba.do por nota mayoria.
D-; rcgimon vigon-ce i noT;iiioacion opxigaiioria y auaxon 
Ola Qvontual do las firmas ooncontradasi-
Cono ya adolantdbamos, algo quodd dol anbicioso- 
dosignio gubornanoital, a modo do promio do oonsolacidn t- 
loB artioulos 23 y 24, cuyo ijoxto so transcribe; sin por - 
juicio do quo luogo oxpongamos su contcnido y los problo - 
mas intorprotativoo suscitados por ol primoro do olios.
"Articulo 23»- Dobor do notif icacidn do amalga -
"So dobord notificar (anzoigon) sin domora a la- 
autoridad cartolaria toda amalgama, cuando las omprosas pdr 
ticipantos aLcanoon gracias a olla una proporcidn dol vein
to por cionto o mds dol morcado do una catogoria dotormina
da do mercancias o do sorvicios ocondmicos, o una do las - 
omprosas participantes tonga ya do an tom no oso porconta - 
jo. So considoran como amalgamas :
1.- Da fusidn (Verschnolzung)con otras omprosas;
2.- La adquisicidn del patrimonio (Erworb dos VormOgons) - 
do otras omprosas,
3.- La. adquisicidn do la propiodad do instalacionos fabri­
los (Botriobsstatto) do otras omprosas;
4.- Los contratos do cosidn (Botriobsüborlassungsvortrdgo) 
y do los do diroccidn do instalacionos fabrilos(Botriobs - 
ftihrungsvortrSgo) do otras omprosas;
5.-La adquisicidn do dorochos do participacidn (dor Erworb 
von Antoilsrochton) do cualquior claso on otras ompro sas,- 
cuando osas participacionos importon, solas o sumadas a - 
otras portonociontos ya a la adquironto o a una omprosa do 
konzorno C^ onz^qrnuntornohmon) on cl sontido dol artlculo- 
15 do la Loy do Sociodados por Acoionos, (•. ol_l3 do "Id Loy 
actual do.. 19G5) ; -'iina'^ 'pr.aforcidn dll vcintioinco per cionto
de la otra emprosa".
"Articulo 24#- Bequorinionto do informaoidn on -
caso do amalgamai
"Podrd la autoridad cartolaria; una voz rocibida 
la notificacidn a que so rofiero ol articulo 23; pdrrafo - 
inicial, requérir a los participes a una vista orë.1 —  
(âUndlicho Vorhandlung) o a un informo oscrito (sohrift^—  
^licho Aussorung) sobro la amalgama, ouando soa provisible 
quo las firmas participes obtongan la sicidn do una - 
emprosa dominanto dol morcado (die Stollung oinos morkt* -
i
bohorrschondon Untomohnons) on ol sontido dol articulo - 
22, pdrrafo 1 o cuando rosulto fortalocidi on virtud do la 
amalgama una pooioidn del morcado" (301).
Eh primero de los artlculos transcritos plantea,- 
como declamos, problemas do interpretacidn do conceptos bd 
sicos. El principal es qud so entiondo por "catogoria do - 
torminada do morcanclas o sorvicios o condmicos" (bestimmto- 
Art von Waron odor goworblichon Loistungon) • No oxisto m<5- 
dulo ni critorio uniforme a priori  ^como so dod,uco do la ju 
risprudoncia nortoamoricana- Ahora bien, os indisponsable- 
una roforoncia oqudistanto, a sor posiblo, do las dos acti 
tudos Gxtromas posiblos : hacor "catogoria" sindnimo do - 
"idontidad", con lo quo casi todas las onprosas son do mi - 
nantos on ol morcado do su propio articulo, puos no hay - 
aponas artlculos igualos por las diforoncias mds o monos - 
visibles do varicdad, envase, publicidad y modo do distri- 
bucidn, con lo que abocarlamos a las dltimas consocuoncias
(301) El articulo 22, pdrrafo 1, define como "omprosa do ' 
minante dol morcado" la quo "no ostd oxpuosta a una compo • 
tencia sustancial para una catogoria determinade do mercan* 
clas o sorvicios", concepto, como se vo, notablomonto mds • 
oscuoto que ol do la primitiva vorsidn dol proyocto.
do "la compotoncia monopolistica" oxplanada por ol profo - 
sor C H A M B E R L I N  : o oxtondor ol concopto do "catogoria" do- 
forma tan lib oral quo ou. op an on 61 todas las morcancias - 
quo, diforontos por su materia, ofrozcan on un momento da­
do satisfaccidn o gocc altornativo y do intonsidad compara 
bio, plantOcamionto quo supondria la disolucidn do la idoa- 
do "morcado" y la imposibilidad prdctica do rcconocor "po­
sicidn dominanto" alguna.
^Cudl os la via mds racional para una aplicacidn 
ocondmicamonto dtil dol artiôulo 23? Como sugiero* , con - 
ponsamionto cortoro, si bien con oxprosidn sobromanora pro 
lija, ol magnifico y voluminoso "Comontario coloctivo" a - 
la Loy (pdgina 649, primor inciso) "sdlo puodon concobirso 
como unidos on un morcado los grupos do morcancias y servi 
cios quo ol demandanto, sobro todo ol consumidor, conside­
rs, a posar do sus diforoncias ospocificas, como satisfac- 
cidn oquivalcnto do sus nocosidadcs, por la Iguoldad oson­
cial do sus cualidados y finalidados aplicativas, do tal - 
modo quo lo quopa rocurrir a ollas para la cobortura do su 
nooosidad, aun cuando haya bionos sustitutivos a su dispo- 
sicidn... no so trata, puos, do igualdad, somojanza o oqui 
Valencia gondrica do las morcancias o sorvicios, sino do - 
quo tongan ol mismo valor do morcado (Marktgloichwertigkoit)". 
En la misma diroctriz so ba movido la parva j ur i sp rud one ia 
olaborada hasta la focha, acuhando el modulo do "intorcamtfe 
bilidad funcional" (funktionollo Austauschbarkoit)• Ko os- 
quo la fdrmula soa garantia d oortidumbro, y cl Comonta - 
rio coloctivo lo roconoco , puos ocurro a monudo quo, por- 
variacidn do los gustos o do la moda o por transformacidn- 
tocnoldgica o aparicidn do productos o tipos nuovos, una - 
catogoria do bionos pierda unidad u homogonoidad, poro on-
magnltudos tan abstraotas y dificilos do modir como la —  
olastlcidad rocfprooa do la domanda rospocto al procio o - 
tan suporficialos como la consistoncia fisico-quimica.Ca - 
brfa docir, como AÜGÜSTO COItlTE: "Todo os rolativo; ho aqui 
ol ilnico principle absolute" •
Examinando ahora los cinco supuostos do amalgama 
dolinoados por cl articule 23, sohalomos quo so ha olimina 
do toda roforoncia a las "unionos personalcs", las cualos, 
seg&i opinidn undnimo, quodan oxcluldas do todo dobor do - 
notificacidn. Igualmonto so ha proscindido do las "comuni- 
dados do ganancias", soguraxiento por quo, como observdbamos 
(vido supra, apartado a*), osta figura s e considéra mds - 
contractual, mds"cartolaria", quo intqgradora, y la pruoba 
08 quo los autoros dol Comontario coloctivo so inclinan a- 
considorar oxclulda dol procopto una figura muy andloga, - 
cua,l OS la "comunidad do intorosos" (Intorossongomoinschaft). 
So han oliminado, por fin, las moncionos dol orriondo do - 
omprosas y do la adquisicidn dol dorocho do use y do dis - 
fruto sobro instalacionos fabrilos, con lo quo, a nuostro- 
juicio, gana on unidad do critorio ol conjunto dol articu­
le. Unicamaito cabo lamontar la oxclusidn do las conoxioios 
directoriales, por razonos sobradamonto oxpuestas aqul.
Do los concoptos finalmonto rotonidosipor ol lo- 
gislador, no intoipono dificultad ol do "fusidn" : so tra­
ta dol acto societario rogulado con osto nombro por dL do 
rocho do sociodados accionarias, os docir, la unidn do so­
ciodados sin liquidaddn, y con oxtincidn do la porsonali- 
dad jurldica do una do ollas, por lo monos, ora por absor- 
cidn do una on ol sono do la otra oxistento, ora por naci- 
mionto do un onto nuovo sustituto do los fundadoros.
w w  wwgfwaw —
a© ôniiondo ol paso a la propiodad do un om^roahi*io Indivi­
dual o social, cualquiora quo soa su forma juridioa on ol - 
sogundo caso, incluso si os una cooporativa (gonossonsohaft), 
dol patrimonio intogro do otra firma; quo igualmonto puodo- 
sor individual o social, tanto si oxisto como si ostd oh — ’ 
vias do constitucidn; El supuosto abaroa toda forma do ad - 
quisicidn; soa intor vivos; soa mortis causa; soa onorosa o 
soa gratuita#
La adquisicidn do instalacionos fabrilos o produe 
tivas do otra omprosa so roflore ovidontomonto al supuosto- 
do traslado parcial, do transforoncia limitada do un patri­
monio omprosarial a una firma dol miano soctor. La dnioa - 
cuostidn digna do oxamon os dotorminar lo quo so ontiondo - 
logalmonto por "instalacidn fabril", para lo cual suminis - 
tran indices bastanto procisoa la logisladdn tributaria, - 
sogdn la cual os fabril "toda instalacidn o anojo local fi- 
jo quo sirvo para la oxplotacidn do la omprosa do una indus 
tria", y divorsas disposicionos do dorocho morcontil.
Los contratos do cosidn do oxplotacidn y do di —  
roccidn do la omprosa no altoran la titularidad dominical - 
dol propiotario; su objoto consiste on oxonorarlo do los - 
riosgos, costos y oafucrzos quo implica asumir porsonalmen- 
to la actividad omprosarial, asi como do la douda tributa - 
ria quo gonora todo traspaso o transforoncia do propiodad,- 
So trata do una solucidn intermedia quo rotiono las vont a - 
jas dol dominio sin sus inconvoniontos o contrapartidas, y- 
quo incromonta la concontracidn on ol supuosto do quo quion 
asuma la oxplotacidn fabril o ol ojorcicio dol nogocio, soa 
a la voz titular do otra omprosa on ol mismo sector. La dé­
finie idn do la figura so rigo por los proooptos do Igi logis
laclôn do sociodados accionarias, quo nabia do contratos - 
on virtud do los cualos una sociodad o una comanditaria - 
por accionos code a otra persona su omprosa on arriondo o- 
por cualquior tltulo contractual o so obliga a dirigir la- 
omprosa on nombro propio, poro por cuon ta do torcoro, si - 
bien la Loy do Cdrtolos afocta no sdlo a las ompazlias do - 
capitales, sino a cualosquiora formas do omprosa.
Finalmonto, por adquisicidn de participacionos - 
(Erworb von Antoilsrochton) so onticndo la compra do por - 
cionos de la propiodad do compahfas mercantiles. A primora, 
visia paroco dodueirso que sdlo so haco roforoncia a las - 
sociodados capitalistas, ya quo ol toxto habla literalmento 
dol "vointicinco por ciŒito del capital con dorocho a voto" 
(250 dos st immb ors cht igt on Eapitals). Sin embargo, la tota-
lidad do los comentaristas apunta que la disposicidn os --
aplicabl© mut at is muta,ndis a las sociodados porsonalistas,- 
con la dnica oxcopcidn dol supuosto do quo no so hayan pac- 
tado réglas concrotas para la adopcidn do acuordos y cdmpu- 
to do votos, y do quo so roquiora, por lo tanto, unanimidad 
do los socios Ô02 ). Ko so aplica, on cambio, ol pdrrafo 5- 
a las participacionos do los miombros do una cooporativa —  
(Gonossonschaft), ya que, sogdn normas vinculantos do la - 
loy do Cooporativas, cada socio tiono un solo voto, soa cuaL 
fuoro ol volumon dol capital quo aporta, do tal modo quo la 
cuantla dol dorocho do voto y de la participacidn do capi - 
tal no ticmon por qud coincidir.
Es dudoso ol caso en que so alcanco o suporo ol - 
vointo por c i m to dol morcado nacional no porquo los prota- 
goÿ-istas sumon por s£ mismo s osa proporcidn, sino porquo la 
omprosa adquironto (las fusionantos) o aqudlla cuyo capital
Go 2 ) Gomo ins chaft skommont ar. pdg. 7l5 in fine.
80 adquiora, portonooon a un konzorno productor, on una u - 
otras do sus firmas, do una cantidad quo, sumada a la do - 
las on^rosas dirootamonto implicadas, aloanco o sobropaso - 
ol vointo por cionto do la oforta* En ofocto, si A, fabric m  
to dol dioz por cionto dol ccmcnto quo so fabrica en Aloma­
nia, adquioro cl torcio dol capital do B, fabricanto do —  
otro cinco por cionto, y a su voz B os micmbro dol Konzorno 
K, quo produce on otros ostablocimiontos un sois por cicnto, 
rosultard quo indirectamonto so ha amalgamado ol vointiuno- 
por cionto do la oforta olomana. £,Es o no obligatorio ins - 
cribir la oporacidn? Al rovds quo ol toxto dol proyocto ori 
ginario la rodaccidn definitive calla, si bion la mayoria - 
do comentaristas (303) so inclina hacia la æ lucidn positi­
va, basdndoso cn un critorio do intorprotacidn extensive por 
analogia ontro los pdrn?,fos 1 a 4 dol articulo 23®, y ol - 
mismo pdrrafo 5, on cuanto a omprosas soncillas do una par­
to, y do otra la cmprosa miombro do un grupo. Sin embargo, - 
osa mayoria roconoco quo, on ol supuosto do incumplimionto- 
do la notificacidn a la autoridad cartolaria, no soria apli 
cable la infraccidn pocuniaria provista por ol Cddigo Penal 
(articulo 39, pdrrafo 2) para "contravoncionos al ordon pd- 
blico" (Ordnungsv/idrigkoiton), toda voz quo las disposicio­
nos pennies no son susceptibles do oxtonsidn por analogia.
c*) Los problomas do aplicacidn dol articulo 23.-
Dosdo ol 1® do onoro do 1958 so han rogistrado - 
con ritmo aumontativo al correr do los ahos, y ospocialmon- 
to durante la ddcada 1960-1970, fusiones y amalgamas do om­
prosas prepotontes, y a posar do quo so trataba simplemento
(303) Cfr. MÜXLER-HEITKEBERG-SCHWARTZ, op .cit., pdgs .721-723
oa do la oporacidn notifioadà; han surgido dolioadas  ---
cuostionos do intorprotacidn, fundamontalmonto acorca dol- 
alcanco y oxtonsidn quo, on dotorminados casos; cabia atri 
buir al: concopto dol “morcado" on su aoopcidn tdcnica, os- 
docir, do lo quo la jurisprudoncia amol’ioana dcaiomina “pro-
V' ■ ' ■ ' X . ,
duo to market cuostidn quo, a su voZ; dopondo intimamonto 
do la oxtonsidn quo so asigno al tdrmino "noroancla", (yidq 
supra b*) Oon motito do un caso dudoso tuvo la Oficina Fe­
deral do Odrtolos quo olaborar una ro so lucidn (Ent s cho idung) 
cuyas conclusionos prinoipalos citamos a oontinuaoidn( 304).
Una importat0 omprosa do la industria automdvil- 
aiomana adquirid la totalidad del capitnl aocionario do - 
otra omprosa portonociaitc al mismo soctor, poro so nogd a 
notificar la oporacidn a la Oficina Eodoral, alogondo quo- 
no ooncurrfan loo oondioi ones do obllga<& dn legal, porquo- 
la base do bdmputo do su participacidn on ql morcado ora - 
la suma:do todas las vontas do automdvilos do cualquior - 
clasoIon ol torritorio fodoral. Por su parto, la Oficina - 
Podoral considoraba quo la omprosa ofrooia mds del vointo- 
por cionto do las uhidados do nuova matriculad dn on ol - 
torritorio nacional, tanto on vohlculos utilitorios como - 
on unidados ospocialos do alta oil indr ada (mds do 1.700 cc), 
por lo cual so hallaba sujota al dobor do notificacidn, y- 
con focha 11 do agosto do 1961 dictd rosolucidn dofinitiva, 
ordonando la inscripcidn, a tonor do los siguiontos oo nsi- 
dorandos :
- 1) Sdlo los articules Mintorcambioblos" on ol use a quo-
(304) Cfr. Guido do I'OCPE, Volumon II, Alomania, Soccidn 
3f ndm.23, y tambion la publicad dn poriddica WuW, 1962, - 
n® 5, pdgina 455 (BKartA 425).
a u  u u ü u x x iu x i u Uxx j-u. ac’-u a .ü j.c -u u j.u x i u u  wxxü, xxuuuaxuu>u u awxnu,xxu.ti,
concrota, piiodon considorarso dbjotos do compotoncia roc£ - 
proca y constiirativos, por ondo, do una "catogoria dotormi­
nada do morcancias";
2) no 0x1 r un solo morcado quo compronda ind i stint amon- 
to todas las catcgorias do automdvilos, sino .quo ol morcado 
on sontido amplio dobo sor fraccionado sogdn los divorsos - 
tipos do vohiculos : grandos, modianos y poquohos, si bion­
os ciorto quo no oxisto linoa do domarcacidn ontro ollos y- 
quo nunca cabria oxoluir suporposicionos o intorforoncias.- 
E1 razonamionto rocuorda ol dol Tribunal Supromo nortoamori 
cano a propdsito dol caso Brown Shoo;
- 3) La sogjuida. condiddn nocosaria para quo soa obligato - 
ria la conunlcacidn dol articulo 23 os quo la parto o por - 
contajo do la oforta nacional do la omprosa adquironto o do 
la adquirida y\do olla igualo o suporo ol vointo por cionto. 
Ahora bion, y aqui radica un pronuncismionto osoncial, a —  
nuostro juicio hctorodoxo o, por lo monos forzado, la Ofi - 
cina Fodoral llogaba a afirmar : "El articulo 23 do la G\VB- 
so puodo sin mds ontondor con ol alcanco do quo surge cl do 
bor do notificaclon cuando una do las omprosas participan - 
tes tiono on ol morcado una proporcidn dol vointo por cion­
to, siondo indiforonto quo la otra omprosa oporo on ol mis­
mo morcado o sôlo on otro morcado", y, dosdo luogo, docia - 
tambion la Oficina Fodoral, la obligacidn rigo plonamoito - 
para omprosas quo funcionon on "morcados vocinos" (bonach - 
barto KB,rkto) * Soguian obsorvacionos quo traducian a las - 
Clara s la proocupacion mds politica quo juridica do los au­
toros do la rosolucidn : "La tondoncia progrosiva a la con­
contracidn 80 ha convortido on un probloma do ostructura, - 
imposiblo do roseIvor si sdlo so capta una parto do las am^
omprosas hotorogdnoas puodo quodar robustooido ol podor oop, 
ndmico (die W irtschaftsmacht) do una cm prosa, do tal forma- 
quo dsta so consolide y amplio su posicidn on ol morcado".
La dobisidn dol, .asunto f omiliarmcnto llama do -—  
"Automarkt " , la dnioa, sont ada mds o monos a titulo do ju- 
risprudonoia por la Oficina Fodoral; susoitd poldmioa vivag 
on los ospocialistas dol dorocho antitrust y roflojaba la - 
impacioncia do la Oficina Fodoral anto los limitos ostro- - 
chos quo le asignaba ol articulo 23.
d*) La roforma do 1965 : adicidn do mddulos do dimonsidn - 
ab soluta.
Pronto advirtid la Oficina, Fodoral on sus infer - 
mos anualos 605 ) quo sus podoros oran do todo punto insu - 
ficiontos para soguir paso a paso la concontracidn do las - 
ostructuras industrialos y financioras. Bn los informes do- 
1959 y 1960 so sugoria ya la convcnioncia do modificar ol - 
articulo, ahadiondo las operacionos cuyos protagonistas al- 
canzaran ciorta dimonsidn absolute conforme a mddulos con - 
voncionales y fijos, por ojcmplo, ol volumon do nogocios - 
(Umsatz). la cifra do capital, el ndmero do personas omploa 
das. Las roitoradas sugostiones do la Oficina Federal, asi-
(305) El articulo 50 de la Loy dispone :
"1.- La Oficina Fodoral do Odrtolos publicard anualmento un 
informo sobro su actividad (l5,tigkoitsboricht)# asi como - 
acorca do la situacidn y ovolucion on su caj^o do accidn,in 
forme on ol quo dobbr^n insortarso las instruccionos gone - 
rales dol Ministro Fodoral do Economia, y publicarà adomds- 
periddicamento sus reglamntos do administracidn".
"2.- El Gobiomo Federal trasladard ol informo do la auto - 
ridad do odrtolos sin demora a la Dicta Federal, adjuntando 
su toma do posicidn sobro dl ",
como las obsorvacionos dol Gobiorno, con motivo do su pro - 
coptivo comontario (Stollungnabmo)» indujoron al Bundostag- 
a podir a la Cancilloria (Rosolucidn do 29 do junio do 1961) 
un informo sobro la aplicacidn de la Ley, y en su caso , las 
modificaciones oportunas al articulado, y asi lo hizo efec- 
tivam nt© el Gd) inete en su comunicaci dn de 22 de agosto de 
1962 sobre Cambios en la Loy contra las Restricciones de la 
Compotoncia* Concrotamonto, on ol articulo 23 proponia ol - 
Ejecutivo a la Dicta Fodoral quo, sin porjuicio do mantonor 
el critorio dol 200, so anadioson como mddulos do notifica­
cidn obligatoria las cifras siguiontos ;
- cion millonos o mds do marcos do volumon anual do negocio;o
- très mil o mds personas omploadas, o
- sotonta y cinco millonos o mds do marcos como cifra de ba 
lancG•
Los cdlculos del Gobiomo no eran caprichosos,si­
no basados on ol hocho, ostadisticamonto comprobado, do quo 
on ostos umbralos do dimonsidn quodaban onglobadas las qui- 
niontas o soisciontas mayoros omprosas nacionalos. En los - 
ahos siguiontos oourrioron acontocimiontos quo confirmaron- 
a la Cancilloria Fodoral, por una parte, on su crooncia de­
que ora imprescindiblo introducir mddulos absolutos,y, por- 
otra, en su-inclina,cidn a subir los umbrados por olla misma 
sugeridos. En ofocto, la publica,oL dn on 1964 dol volumino­
so Informe oficial sobre la concontrad dn ocondmica, (vido- 
infra, d, y a'), inspird al Grbinete on su toma do posicidn 
romitida al Bundostag , las frasos siguiontos : "So oxpono- 
on ol informo porqud no ha sido posiblo....calculer... las- 
participacionos on ol morcado (Markt ant o ilo). Este roalza - 
la significacidn do las propuostas do cambios dol Gobiorno- 
Fodorai on ordon a supoditar facultativano nto ol dobor do -
23 de la G\VB, adomds do a los por conta jo s do morcado, al ta 
maho absolute do las o arrosas particlpaitos (volumon total-
do négociés, ndmoro do omploadosy cifra dol balance)......
Do osta manora so podrion ovitar on.'dl future, las dificul- 
tados anojas a la oomprobacidn do porcontajos do morcado y- 
sohaladas por la Oficina Fodoral do Gartolos on sus infer - 
mos, puos ol volumon global do négociés, ol ndmoro do porso 
nas ocupadas y el total dol balanco (dio Dilanzsummo)so do- 
torminan sionpro con fadlidad, al contrario do la proper - 
cidn do morcado" (pdg.94)* Mds adclanto (misma pdgina, in - 
fine) 80 docia que, por domostrar ol Informo que los proco- 
sos aglutinantos mds sustancialos so dosarrollaron dcntro - 
do un grupo roducido formado por las sotonta y cinco mayo - 
res omprosas dol pais, so sugorian osta voz los mddulos si­
guiontos :
- cuatroc ionto s millonos do marcos o mds como volumon do np 
gocio, 0
- dioz mil .0 mds personas on^loadas, o
- dos ciontos millonos o mds do marcos como suma do balance.
"Do osto modo", cornent ab a ol Gobiorno, "quodarian- 
comprondidas todas las conoxionos omprosarialos (Untomohcnns 
vorbindungon) que por su dimonsidn corrospondon ostimativa- 
monto, sogun la, situacidn actual, a las cion mayoros firmas 
domdsticas".
En junio dol mismo aho do 1964, a raiz dol Informo 
roforido, so prosontd al Bundostag ol proyocto de reforma - 
do la GvV.B, con la oxtonsidn dol registre obligatorio do —  
amalgomas a los casos an quo las firmas participantes al can 
zaran dotorminadas cifras absolutas. La Comisidn do Politi­
ca Econdmica propuso on su dictamai quiniontos millonos do-
marcos do vontas anualos, dioz mil emploados y mil millo - 
nos do marcos como valor total dol active y ol Plono man - 
tuvo ostas cifras, si bion la dltima como "cifra db balan­
ce" * Igualmonto so acoptaron todas las adicionos do Indole 
procesal o informâtiva propuostas per ol proyocto, el cual 
so promulgd ol 15 do soptiombro do 1965, como "Loy por la- 
quo so modifica la Loy contra las Restricciones do la Com­
potoncia" (306). He aqul ol toxto complote dol articule 23 
rof ormado :
" 1.- So dobord notificar sin domora toda amalgama do om­
prosas cuando ;
1. las omprosas participantes alcancon modianto- 
la amalgama ol vointo por cionto o mds dol morcado do una- 
categorla dotorminada do morcancias o sorvicios ocondmicos, 
o una do las fimas participantes tonga ya una proporcidn- 
do osta magnitud on ol morcado (hasta a.qul igual) o si
(nuovo) las omprosas participantes han tonido 
junta,s on un m^^monto dotorminado dontro do los doco mosos- 
antorioros a. la amalgama dioz mil omploados o mds, o si —  
han aloanzado on oso lapso un volumon do négociés do qui - 
niontos millonos o mds do marcos alomanos o si on ol balan 
CO dol dltimo ojorcicio ocondmico corrado antes do la amal 
gama figuraba una cifra do mil millonos do marcos alomanos 
0 mds.
(nuovo) "Si, on los casos dol pdrrafo 1, apar 
tado 1, una do las omprosas participantes os do konzorno - 
on la acopcidn dol articulo 15 do la Loy do Sociodados And 
nimas, so dobordn tomar on considoracion todas las ompro -
(306) Gosotz zur Andorung dos Gosotzes gogen Wottboworbs - 
b0schrahkungonTTamiliar y abroviadam nto Novol'lo zum iCartdll- 
gosotz, Bolotin Federal do Logislacidn, I ,pdgina 1363.
sas dol konzorno cono firma unitaria paia ol cdmputo do la 
participacidn do aqudlla on oL morcado. En los casos dol - 
pdrrafo 1, apartado 2, habrd quo calcular on marcos al ti­
po do cambio oficial ol volumon do nogocios oxprosado on - 
monoda oxtranjora".
"2 (sin variacidn).- So considoran como concon-
tracidn-
1.- La fusidn con otras omprosas;
2.- la adquisicidn dol patrimonio do otras 
omprosas;
3.- la adquisicidn do la propiodad do ins­
talacionos fabrilos do otras omprosas;
4.- los contratos do cosidn do oxplotacidn 
y do gostidn do otras omprosas;
5.- la adquisicidn do dorochos do partici­
pacidn do cualquior claso on otras om­
prosas, on la modida on quo ostos do - 
rochos, solos o unidos a otros ya por- 
toneciontos a la omprosa misma o a una 
omprosa do konzorno, sogdn la nocidn - 
dol articulo 15® do la Loy do Socioda­
dos Andnimasy sumon ol 250 dol capital 
con dorocho a voto do la otra f irma.
"3 • Estdn obligadas a la nctificacidn(AnzoW) •
1.- En los casos do fusidn con otras ompro- 
sas, los titularos (die Inhabor) do la- 
firma absorbento o, on su caso, rosul - 
tante o sus représentantes(Vortretor),y 
si se trata do personas juridicas (juris- 
tische Personon).y sociodados(Gosolls - 
chaf ton )^. las personas llamadas por la -
Icy o los ostatutos a roprosontarias ;
2.- on los casos restantes, los titularos do - 
las omprosas participantes on la concentra 
cidn o sus représentantes, y por las por - 
sonas juridicas y sociodados las porsonas- 
llamadas a roprosontarlas por la loy o por 
los ostatutos.
"4- (nuovo).- La notificacidn dobord contcnor los - 
siguiontos datos sobro cada una do las omprosas participan - 
tos :
1.- La razdn morcantil (dio Firma)u otra dono- 
minacidn y el lugar dol ostablocimionto o- 
la sodo do la omprosa;
2.- la. claso do nogocio do la ocprosa;
3.“ la participacidn on ol more ado ( I/Iarkt ant oil) 
y, ba.jo los supuostos del pdrrafo 1, apar­
tado 2, las participacionos do las ompro - 
sas d d  konzorno ;
4.- la cifra del balanco (Bilanzsummo), ol nd­
moro do porsonas omploadas y ol volumon do 
nogocio.
So dobord indicar adomds la for­
ma do la amalgama.
"5 (nuovo).- Podrd la. Autoridad cartolaria ( dio- 
Kartollbobdrdo ) rocaba.r informacidn do cada una do las ompr£ 
sas participantes sobro el volumon do nogocios quo haya al - 
canzado on una catcgoria, dotorminada do morcancias o servi - 
cios écondmicos dontro do los doco moses antocedontos a la - 
concontracidn. Si uno do los participantos os una omprosa do 
konzorno on el sontido dol a.rticulo 15 do la Loy do Socioda­
dos por Acoionos, comuniquonso tambidn las cifras do nogocio
de las decids ompresas dol konzorno y quedo facultada la au­
toridad cartolaria para oxigir los datos do roforoncia a —  
GS0.S firmas, siondo aplicablo, on la modida que procoda, ol 
articulo 46, pdrrafos 2, 5, 8 y 9. La Autoridad cartolaria,- 
fija.rd un pla.zo adocuado para, la aitrogo, de la informacidn, 
y pormanocon inaltoradas la,s facultados do a-qudlla, sogdn - 
ol articulo 46" (307)•
La, introduccidn do mddulos absolûtes traduco una- 
profunda infloxidn on ol ospiritu do la Loy, no simplemon to 
un perfeccionamiento técnico. No es sdlo que a partir de - 
1965 sean mds numerosas las amalgamas sujetas a debar de - 
inscripcidn porque se hayan establecid), junto a los ante- 
riores, criterios basados en el automatisme de las cifras,- 
sino que ha variado el dngulo de mira del legislador. Couc­
ha oscrito WILHELM HJRjRHAIffllER (308), la modif icacidn del ar 
ticulo 23 "présenta una ruptura (einen Bruch) de la sistemd 
tica antecedents", y "con la introduccidn de criterios abso 
lutos para el deber de notificacidn de grandes ompresas se- 
toca un probloma completane nte distinto : no el del poder - 
monopolistico u oligopolistico en el morcado de un producto 
especial, sino el problema del poder de morcado en tdrminos 
générales, cuestidn que en nuestra sociedad indus trial pue- 
de marginar la compotencia modianto el influjo psicoldgico- 
sobro las masas y la planificacidn y amenaza,r la economia -
(307) El articulo 46, no modificado por la reforma, contio- 
ne nueve pdrrafos que enumeran la,s facultades de las a.utori 
dades cartelarias ( f undament aiment o la Oficina Federal do - 
Gdrtolos, con sedo en Berlin Geste) para pedir datos a las- 
empresa,s y practicar encuosta,s y probanzas, asi como su de­
ber do gua,rdar secrete sobre los punto s de que tengan cono- 
cimiento,
(308) Konzentration und V/ettbewerb,pdgs. 231-248, del volu­
men Zehn Jahre Bundoskartellamt (Piez ahos do Oficina Fede­
ral do dArteles), 1968^ , Edit• Carl Hoymanns Verlag AG*
de morcado en la forma que ha tonido hasta ahora" »
ConsignâmesJ por fin, qua los datos exigibles por 
la Oficina Pedoral segür. el ultimo pdrrafo de la nue va ver-- 
sion^ son aquellos quo. segun la resoluciô'n Automarkt, debq 
ria contener tcda declaraalon hocha on ol marco del articule 
23, con le que se consagra logalmonto una aspiracidn del 6r 
gano gubornamcntal oomisionado para apiicar la loyo
Lo anterior induce a considorar la concontracidn- 
que, dosarrollada durante la ddcada 1960-1970, ha movido al 
Gobiorno de Bonn a olaborar nuovo s proyoc to s do reforma, pr_e 
cisans nto con el objotivo de introducir un control provio - 
que on 1957 so juzgaba prématuré* Por ol cardctor prodomi - 
nantomonto juridico dol toma, oncuadramos la oxposicidn on- 
ol marco de los borradoros actualos*
d) Los proyoctos actualos do introduccidn do control gubor- 
no, tivo *
La loy de 1957 tiono ya troco ahos, lapso quo
ofroce un fonde aprociablc do oxporiencias susceptibles do-
fundar un onsayo do balance critico; voamos, puos, si ol ar
/en
ticulo 23, roforzado on 1965, ho. roporcutido/la politica do 
intogracidn do las grandos omprosas,
a') La concontracidn galopante de '.a ddcada 1960-1970.-
La Loy Anticdrtol nacid dcsoquilibrada, como ro - 
conoccn hoy virtualmente todos los ospocialistas del dore - 
cho do la compotoncia s ora incongruonto quo, mientras so - 
proscribia, si bion con oxcopcionos, ol concierto ontro om­
prosas o su simple asociacidn para fijar do consuno la.s ré­
glas dol juego on ol morcado, so toloraso la intogracidn do 
osas mismas firmas modianto vinculos de capital 0 de conso- 
joros comunos, mucho mi.s dificilos do dosatar, cuando no
la paradoja un poco sarc&stioa dQ una concepcidn formai!s •• 
ta resumiblo on la siguionto proposicidn 2 prohibido quo so 
ontiondan y so asocion omprosas oon porsonalidad indopon - 
dionto, poro no hay dificultad on quo so fundan ronunciando 
a su Individualidad propia 0 so integron por noxos do capi­
tal o do gostion, quo dan do somotidas a, voluntad comun. 2s - 
docir, 80 porsqguia lo contractual y so admit fa, on oambio, 
lo drgdnico. Gatogdricamonto ha oscrito ol doctor EBSRHARD- 
GUITTiïER, Prosidonto do la Oficina Podoral de Cartolos ( 309) î 
"la GiVB 30 caractoriza, on rola.ciôn al tratamionto do las - 
limitacionos jurfdioas y f^cticas do la compotoncia, por un 
dosoquilibrio (Ungloichgowicht)fundamentaln Por una parte,- 
una prohibicidn (articules 1 y 15) con supuostos do oxcep - 
cidn dotalladamonto ospocificados por la Ley; por otra un - 
control do abuses (Missbrauchsauf sicht)insuf ic ion to on su - 
concopcidn misma,",
Consocuoncia, hasta ciorto punto, do la tara con- 
gdnita dol ordona,mionto federal fuo, dosdo el primer dia,la 
maroa, al principle mansa, mds tarde impotuosa. do las amal 
gamas sociotarias. Ya hacia I960 cundian sintomas do inquio 
tud ontro oconomista,s, socidlogos y juristes, y la Asocia - 
cion do Politica Social (Vorcin ffr Socialpolitik)rounid so 
bro ol toma "la. concontracidn on la. oconomia" un Congre so - 
cuyo contonido so publicô intogro 010 ),con ol mismo titulo 
y on très tomes, bajo la diroccidn dol prof oser HELBUT ARNOTta
( 309) Zohn Jahro Bundoskartollamt,pdg. 24* Edit. Carl Hoy - 
manns Vorlag, T555 (Volumon cenmomora.tivo dol primer doco - 
nie do la Oficina Redorai).
(310) Dip Konzontration in dor Wirtschaft,Berlin I960,Edit. 
Von Dunckor & Bumblot. El primor tome trata dd  grade do 
concontracidn oxisiento, ol sçgundo do la.s causas do la con 
contracidn y ol torcoro do las rcporcusionos dol procoso on 
lo politico y lo ocondmico.
Poe© arrtos lœ modios oficialos so habian refer ido a la cuos- 
tion, 'concrotamanto, ol 15 do octubre do 1959 ol grupo —  
pari amen far io dol partido gubornamcaital, quo ora ol cristia- 
ào-rdomdorata, oxpuso ima mocidn sobro el ostudlo do la con - 
contracldh GÔondmica, doplorando la falta do material infor­
mative sobro cl particular. El G-obiorno Redorai adoptd la —  
propuosta ÿ pfbsontd al anojsiguionto al Bundestag un pro- - 
yocto do lùy ad hoc quo, aprobado el 31 do diciombro con el- 
titulo do "Loy para una invostigacidn do la coneentracidn on 
la oconomia" (311), oncomondaba a la Oficina Roderai do Eco- 
nomia, dctdndola do pocloros ospocialos para rocabar la infor 
macidn nocosaria, una investigacidn complota sobro "la posi- 
ci(5n do mercado" do las omprosas y conoxionos ontro cllas, - 
asi como sobro las modificacionos oxporimontadas por los tios 
grupos o categories ostadisticas do firmas : grandes, modia?^- 
nas y poquohas; acorca do la eventual roporcusidn do oses - 
noxos eh las condiciones do compotoncia, y las causas y mani- 
fostacionos del procoso do concontracidn, asi como las condi- 
cionos compétitives corrospondioites a las divorsas dimonsio- 
nos do omprosas, oonsidorando la influoncia dol comorcio in - 
tornacional. So fijaba. como plazo mdximo para la présenta- - 
ci(5n dol informe los dos ahos quo transcurrioran dosdo la fo- 
cha do ohtrada dol texte on vigor, quo fuo ol 12 do mayo do - 
1961. 8in embargo, la Oficina Redorai do Economia no tuvo —  
tianpo do complotarlo on ôl- pl'azo indicad©:, por lo que pidic5 y 
obtuvo una. prcSrroga, s in porjuicio do publicar un informe —  
provisional ol 30 do abril do. 1963#
El 29 do fobroro do 1964 cntrogaba la Oficina dol - 
Oançillcr Roderai ol informe definitive, que, a poco, fuo - -
Afd ).. QQs3t.z'rüb0r . Bntorsuchhn:; YbhP:^#ration " in d or-
WirtschaftV Bolotin Redorai de Logîsiacidn, 1961, pdgs. 9 
y siguionto8.
trasla-dado por ol G-obicrno al BunaCo ucig on virtud del arti 
culo 62 do la, Loy- (312) » Ba gran maoa do datos quo conto ■/ 
nia, rocogida on 32 scctoros industrialos, tonia cardctor - 
ostrictamonto nundrico y. no oitaba nonbros propioa do orapro 
sas, a tonor dol socroto ostadistioo inpuosto por ol-articu 
lo 7-0 Para la nodiciOn aritmdtica do la intogracidn so - 
calculd on cada rama ol porcontajo do la produocidn corros— 
pondionto a las cinco, .dioz o doco priooras firmas naciona- 
los, y como puntos do roforoncia la Oficina investigadora - 
Gscogid los ahos 1954 y I960 : ol primoro porquo unicamcnto 
a, partir do dl ora posiblo cpntar con documontacidn csiadis-- 
tica apropiada, y ol. sogundo, porquo ora el Ultimo on el —  
quo habia datos disponibles, especial monte sobre cifras do- 
nogocios y numoro do omploadose Dosgraciadamonto, ol infor 
mo doclaraba la imposibilida,d do oxtraor conclusionos gond- 
ricas sobro las causas del procoso concontrador, ya quo no­
de la oyplucidn do cada sector, on particular por la impor- 
tancia quo on la mayoria do las ra.ma,s rovestian las consi- 
doracionos do ordon subjotivo y personal on las oporacionos 
do amalgama.
A posar do la onormo cant idad do ma.torial infor - 
mativo rocopilado, muy superior a Ic osporado, parocon sor- 
mayoria quionos opinan, quiza por roconocer los autores su- 
incapacidad pa.ra ofrooor una visidn causal do conjunto, quo 
ol trabajo no acababa do constituir uia invostigacidn on ol 
8ontido riguroso dol ooncopto y quo no onsohaba roalmonto -
(312 ) Bundostagsdrucksacho IV/2.32o, 5 do junio do 4964# - 
È1 informe, titulado cxactamonto "Informe sobro ol rosulta- 
do do una oncuosta sobro la, concontracidn on la oconomia" - 
(Boricht übor das Brgobnis oinor Untorsuchuixg dor Konzon - 
tration in dor Wirtschaft), cons ta, do 102 paginas, a las 
quo,1mosos dospuds, so ahadio un Anojo (Anlagoband) do 855- 
pdginas, con la doscripcion dotallada do los resultados re­
latives a cada uno do los sectoros.
bien, lo importante po,n nosotros radioa en comprobar quo- 
la oconomia alomana habla oxporimontado un aprociablc in - 
cromonto do concontracidn. Concrotamonto cabo sintotizar- 
asl las conclusionos (Gapitulo 1) :
Primera.- Do la proporcidn supuosta por las cifras do né­
gocie do las dioz primoras onqprosas on ol total nacional - 
dontro do trointa soctoros dotorminados, so dosprondla quo 
la participacidn do aqudllas habla aumontado on 21 do osos 
soctoros on 1960 rospocto a 1954, y que ol incromonto ma - 
yor 80 roglstrd precisamente en las ramae que ya en 1954 - 
alcanzaban una cota al ta de integracidn, mientras que en - 
los sectores de concentracidn relativams nte ddbil fue pe - 
queha.
Segunda.- En el miano lapse, las mil mayores firmas au - 
ment8Ton su participacidn en el volumen total de negocios- 
de la industrie federal, o mejor dicho de los 32 sectores- 
de referenda, y dentro de ellas las c inc uct a primeras, que 
en 1954 roprosentaban ol 17,7f«, ascendlan en 1960 al 22,8?^ .
Tercera.- De 1954 a 1960 ol volumon do nogocio de las cien 
omprosas mayoros con participacidn accionaria dominante en 
otras firmas, computdndoso on este punto como dominantes - 
lînicamcnto las participacionos mayoritorias, habla pasado, 
contando ol volumon do ventes do las firmas "participadas", 
dol 33,69^  al 38,89^  del total do la industrie federal; in - 
cromonto, como so vo, muy parocido en tdrminos absolûtes - 
(cinco punto s) sil de la magnitud nitorior. Ademds, las —  
cion mayoros firmas, quo on 1954 suministraban trabajo aL- 
27,49^  do la msno do obra industrial, cmploabpji ya on I960-
Cuarta.- Sin embargo, so reoonoola paladinamonto (pdgina- 
16) qi3b> ol oonooimjsnfco do las oifras y magnitudes antoco - 
dent08 no pormitid aquilatar la “signifioacidn" do las fir­
mas do roforoncia on los diforontos "grupos do industrie'*j- 
m^s claramonte, quo no habla sido posiblo dotorminar ol por 
contajo do ostas omprosas, ni por si solas ni sumando sus - 
participacionos accionarias, rospocto al volumon do nogocio 
do cada uno do los morcados singularos on quo so doscompo - 
nlan los trointa ramos soloccionados por ol ostudio.
En su toma do posicidn, ol Gobiorno comontaba 
las conclusionos on tono oxpllcitamcnto crltico, actitud ca 
si obligada, on vista do las insuficioncias o improcisionos 
quo ol Informe honradamonto confosaba. En primor lugar, - 
apuntaba quo la afirmacidn gone ral sobro incromonto dol —  
grado do concontracidn sdlo ora ciorta on cuanto al "poquo- 
no clrculo" do las mayoros omprosas. La. roalidad oia, so - 
g\in los datos mismos dol ostudio, quo la concentracidn ha - 
bla crocido do modo dosparojo on los divorsos "grupos", in­
cluse rotrocodido on algunos• Concrotamonto so hsb la rogis 
trade un aumonto fuorto, dol I69S al 19^, sdlo on dos socto­
ros, dol 5/^ al 99f on otros sois, y del 0 al 396 on treco, —  
mientras quo hubo dosconsos on nuovo ramas, con fluctuacidn 
hasta ol En sogundo tdimino, la obsorvacidn do quo ca­
ble calificar como "altamonto concontrada" la mitad aproxi- 
madamonto do los "grupos" oxaminados, dodueIda dol simple - 
hocho do quo on catorco do olios las dioz firmas principe - 
los ropresontan md.s dol 37^ do las vontas nacionalos, igno- 
raba, o eludla o pasaba por alto, quo dentro do cada uno do 
osos racimos do productos habla grandes diforoncias ontro - 
los distintos subsoctores y quo por lo tanto, ora muy posi-
6on olomontos pooo aglutinadoel Paroola como si ol Informo- 
quisiora dar la improsidh do un grado do intograci<5n suporitr 
. : al ostadlsticamonto domostradj ; tanto mds cuanto quo; a - 
la inversa,, habla apuntadc la ovontualidad do quo dontro do­
les "grupos" rolativamonto poco aglutina.dos oxistioson ramas 
muy concontradas# Por otra parto, rocordaba ol Gobiorno; ha 
ciondo hincapid on considoracionos dol propio Informe,quo - 
la,s mayoros cincuonta omprosas a,lomanas oxportaban una gran- 
parte do su produocidn, con lo quo no oabla on buona Idgica- 
computar Intogro su respective volumon total do nogocio para 
modir la concontracidn dol morcado domdstico» Sso modie con 
tonar do firmas gigantos suponla nada monoS quo ol 299^  do la 
oxportacidn total alomana, y las mil mayoros alrododor dol - 
sosonta por cionto.
A las rosorvas y objecionos rosumidas cabrla aha - 
dir ostas otras : primera, quo si habla subido ol grado do - 
participacidn do los "grandes" on ol volumon total do nogo - 
cios do la industria nacional, bastanto mds habla aumontado- 
osta sogunda cifra, concreta.monto do 145 mil millones do mar 
cos on 1954 a 266 mil millones on 1960, o soa con un incro - 
monte dol 83,449^ ®; habrla progrosado, puos, on mayor proper - 
cidn ol total do la riquoza nacional quo ol grado do parti - 
cipacidn do las primeras firmas on oso total. En sogundo - 
tdrmino, habla crocido considorablomanto el niimoro total do- 
firma.s gracias al nacimionto do omprosas do dioz o m^s om - 
ploados, las dnicas quo hablan sido considoradas por ol In - 
formo; do unas cuaronta y echo mil habIan pasado, on ofocto, 
a corca do cincuonta mil, y on total oran 21 los "grupos" - 
quo acusaban aumonto, lo cual limitaba nuovamonto la impor - 
tancia dol aglutinamionto rogistrado on ol circule rostrin -
ostudio so roducia, sogxîn sus propioa autoros, a las firmas 
quo; con dioz o nds onploados, fàbrioason u obtuvioson ar - 
tlculos y moroanclas o prostason sorvicios gonorados por —  
ollas mismas; con lo quo quo dab an oxcluldas (nota 1 a la, pd 
gina 12) on primor lugar todas las cifras de nogocio roiat1 
vas al soctor comorcial y distributive, cuya ostructura y - 
funeionamionto os decisive para aprociar ol nivel do into - 
gracidn efoctiva do un sistema do more ado libre, sin porjui 
cio do quo tambion so oxcluyoson los ostable cimiontos do su 
ministre pdblico do olcctricidad, agua y gds, asi como las- 
numorosas on^rosas dol ramo do la construccidn; os docir,no 
ontraban on ol cdmputo soctoros do volumon nacional no dos- 
dohablo y do ostructura muy poco concontradï on la gonorali 
dad do las oconomias occidentales. Ahora bien, auni note —  
rias, so trata do rosorvas voniales on comparacidn al hocho 
palmario, ca.ptado por ol simplo sont id) oomiin, por mds - - 
que la Tooria Econdmica y mds tarde la Econometria traten - 
de explicarlo en abstrusas f<5rmula.s algebraicaa, de que no- 
cabe considerar a un mercado donde las empresas supuestamen 
te "dominantes", o al menos las mas fuertes, llegan a diez, 
como e structura concontrada, sine mds biai como exponent© - 
de una economia acentuadamente competitiva. Si la experi - 
encia y la ciencia han reconocido que es imposibl© llegar a 
una conclusion univooa sobre el comportamionto do dos of e - 
rentes en presencia (duopolio), y que, por ol contrario,ca- 
ben diversas hipdtesis, (guorra, paz, hegemonia do uno y su 
misiOn del otro); si los propios econOmotras, a pesar do po 
seor las tdcnicas mOs refinadas dol cdlculo de probabilida- 
des y de las variables aloatorias, confiesan su impotencia- 
prOctiea, cruando abaadonan el oampo do los modolos idéales.
tro3 0 cuatro oforcntos, ^cOmo so puedo soriamonto piantoar 
una invostigacidn do ostilo ciontlfico acerca do la concon­
tracidn ocondmica a base do las dioz firmas mayoros? Ho 
aqui un ojomplo dol inconscionto utopismo quo caractoriza a 
la aficidn contompordnoa por la Estadistica y las Matomdti- 
oas on ol campo dol consumo y la sociologla.
Por lo domas; casi cabria sostoner quo, cotojada-
con otras nacionos do Occidonto, la oconomia do ultra Rin -
brinda un saludablo pluralismo compotitivo, puos tiono la -
fortuna do ofrooor on sus soctoros bdsicos toda una pldyado 
do omprosas grandes, fronto a las dos o tres do ramos homd- 
logos oxtranjoros. Ss signifientivo, a nuostro juicio, quo 
ol Dopartamonto do Justicia y la Comisidn Rodoral do Comor­
cio do los Estados Unidos nunca hayan rotonido, on sus os - 
tudios y on sus "linoas oriontadoras" sobro la concentra- — 
cidn on dotorminados soctoros la participacidn do las dioz- 
primeras firmn.s on ol volumon global do vontas, sino sdlo - 
la do las cuatro o sois primeras, y oxcopcionalmonto, la do 
las ocho mayoros.
Sin embargo, soria orrdnoo dosconocor quo la so - 
gunda mitad do la liltima ddcada ha sido prddiga on amalga - 
mas aumontativamonto voluminosas. Sogdn las ostadisticas - 
do la Oficina Redorai, cl niimoro do oporacionos inscritas - 
ha évolueionad) asi :
196 6 ......... 43 cases;
196 7 ......... 65 "
196 8   65 "
196 9......... 168 "
1970... 304 " .
En otras palabras on cinco ahos so ha soptuplica - 
do ol nilmoro total do a.yuntamiontos omprosarialos. Ahora - 
bion, no os ol ndmoro ^obal lo mds inquiotanto sogun la au
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fusiones "grandes", o sea, aquellas en que la empresa adqul 
rida o absorb Ida totaliza un balpjace de por lo menos 25 —
millones de marcos, o 150 millones si se trata de un banco- 
0 50 millones en in^esos por primas si es una œ  mpania de- 
seguros. Los dltimos informes an unies resumen asi la tendm 
cia 2
Aho
1966
1967
1968 
1969
1970,,
Operaciones
"grandes"
Balance de la firma 
adquirida__________
1 2    2.181,4 millones de M .
20 .................  1.770,4 " " "
16     1.178,2
54    7 .112,6
mâs 5 banco s...  .........11.020,3
màs 2 aseguradoras...... 1.497,0
.. 83 .................  5.438,8
mds 7 bancos    ..........13*162,8
mds 4 aseguradoras......  868,6
Cabe apreciar que, en comparacidn a 1969, el nüme- 
ro de fusiones "importantes" aumentd considerablemente en - 
1970, pero si se considéra el importe respective de los ac­
tives implicados, la concluaidn so matiza, ya que al incre­
ment o obsorvado en el rongldn bancor io so contrapono una ne 
ta disminucidn on la partida de soguros. Sogdn la Oficina- 
Rodoral, esta "évolueidn aparonto puodo oxplicarso por ol - 
hocho do quo ol aho 1969 ha sido oxcopcional, puos so rogis 
traron varias fusiones que ayuntaban modios ocondmicos con­
siderables (por ojcmplo, RVŒ/GBG y BàSF/y/intershall)'. Pa - 
roce, por lo tanto, preforiblo ostablocor una comparacidn - 
con la anualidad 1968; puos bion, ol niimoro do amalgamas - 
trascondentos, incluyondo bancos y aseguradoras^ so ha quin- 
tuplicado con crecos, y mds quo sextuplicado el volumon de­
les actives afoctados, si so tionon, asimiano, on cuonta —  
les bancos y las sociodades do soguros. Sxcluyendo ostos -
dos ronglonos, ol volumon do los actives so ha multiplicado 
por algo mds do cuatro, lo quo siguc si onde una magnitud —  
considerable,
Sogun ol informe do 1969, han sido procisamonto - 
omprosas gigantos las que mds. f irma, s comprar on o absorbio - 
ron, como domuostra ol siguionto cua.dro (on millones do M )  s
Cifra de ba- Nilmero ; de Balance de las firmas
lance de la operaciones adquiridas
adquirente "grandes" - il ; -
1966 - 1967 - 1968-1969 1966 -1967- 1968- 1969
menos de
100 M, • •, —  —  ' : —  —  ——. —  —
de 100 a
250 M* 1 •••, 3 * » # « — « * * 2e*32,6••433,7•• — • 140,2
de 250 a
500 M» e 6, 2 * * * —  e * e » 1 • • • 6 • *92,0 * e —  * • 46,0 * 1 • 483, 3
de 500 a
1.000 M. ._3___ l e . . .  ... 2.101,0*. 10,5.----- 635,7
m^s de
1.000 M. . 6.* *.16 .... 15...44.1955,8.1326,2.1132,24.898,4 
Totales ,
(ya conoci- ' /■
dos)... 12 20 16 54.2181.4.1770.4.1178*?-. 7112,6
La faceta màs contribuyente a nuestro ostudio, pues 
nos dice a. on principio quedaba afectada la tonsidn compe­
titiva de los sectores dondo las amalgamas so produclan, es 
la naturalozG, ocondmica, de las oporacionos inscrita.s, os do 
cir, si 80 trataba do coneontracionos horizontales, vorti - 
calos o hotorogdnoas. Una voz màs, las cifras son catogdri 
cas ( on millones do M .  como on la tabla antorior) :
a ) Horizontales; B) Hotorogdnoas;
Aho Casos Cifra do Aho Casos Cifra do Balance 
    Balanco_________ _____ ________________
1966... 10....2,060,6 M. 1966  1   19,6 M .
1967... 13.... 915,6 M .  1967..,.. 7   854,8 M.
1968... 7.... 740,8 M. 1968..... 8    426,3 M .
1969... 30....5*229,1 M .  1969..... 23    1.852,2 M .
màs 2 aseguradoras. 1.497,0 M .
Seglîti el informe corrospondiente al aho 1970, en­
tre las 185 amalgamas principales acaecidas on ol quinquo - 
nio 1966-1970 (al margon.de los soctoros bancario y asogu - 
rador), 116, o soa, casi dos torcios, han sido de tipo ho - 
rizantal; concrotamonto on 1970, la propercidn ha sido do - 
56 sobro 83, En cambio, os pràcticamonto insignificanto le 
cantidad do concontracionos verticales.
El dltimo opisodio ospoctacular do la ovolucidn - 
doscrita, y dramàticamonto ilustrativo, por ciorto, do la - 
importoncia dol Gobiemo, victima del liboraliano rolativo- 
quo inspira ol credo do la "oconomia social do mercado", ha 
sido (mayo do 1970) la absorcidn do una fuorto fàbrica do - 
abonos. Winter shall AG, radicada on CassoL, con un. volumon- 
do nogocio do 1.800 millones do DM on 1969 y una plantilla- 
de màs do treco mil personas, por la todopoderosa y ya cita 
da f irma quimica BASF, do Ludwigshaf on, cuya cifra de négo­
cie a,8condia a 7*100 mill o no s do marco s y una plant ill a de- 
màs do ochonta y una mil personas (313) * BASF controlaba - 
aproximadament0 la mito.d de la oforta nacional de o,bonos ni 
trogonados, porcontajo quo alcanzaba dol ochonta al noventa 
por cionto sumado al do las otras dos grandes productoras,- 
Hoochst y Ruhrstickstoff AG • Por su parto, Wintershall, - 
quo ya ora adquirente del 435^  dol capital do otra gran so - 
ciedad de fortilizantos, la Salzdofurthor AG,do Hanover,pro 
ducia aproximadamonte la mitad do la produocidn do sales po 
tàsicas. Como rosultado, puos, do la absorcidn, BASF ro- - 
fuerza su poôicidn en toda la variodad do productos quimi - 
COS do fortilizantos, y lloga casi al novonta por cionto de 
la oforta domdstica do potasas. La Oficina Fodoral, osti -
(313) Vor rosoha dol P.A.Z dol 13 do may0^ do 1970, pàg.19, 
"Marktbohorrschond odor nicht?"
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mando corrôctamGnto quo so trataba do un caoo oaraotoriza- 
do do "posicidn dominanto dol morcado" rayana on lo monopo 
IfsticO; convocd a los diroctivos do la absorbonto a una - 
vista pdblica (12 do mayo), on la quo durante cinco horas- 
80 afrontaron los funcionarios do la Oficina Podoral (Soc- 
cidn do "Dominio dol morcado") y los asosoros juridicos y- 
diroctivos do BASF, argumentand) los primoros quo la opo - 
raôidn ponia virtualmonto on manos do la absorbonto la po- 
tostad do fijar los procios intorioros do las sales potà - 
sicas y los abonos nitrogonados y rodarguyondo los sogun - 
dos quo la oporacidn no rospondla on absoluto a dosignios- 
do dominio, sino a promovor los nogocios potrollforos quo- 
ontrambas omprosas dosarrollaban dosdo hacia ahos, y-quo,- 
por lo domds, no cabia posicidn propotonto dosdo ol momon­
te on quo, por una parto, la sociodad Ruhr-Stickstoff AG - 
oporaba con toda indopondoncia, y por otra, crocia paula - 
tinamonto la ponotracidn do las inportacionos potdsicas,on 
ospocial dol Canadd, rocicntomc nto ingrosado on ol circule 
do los grojcidos oxportadoros dol mundo* Todo fuo on vano;- 
no hubo conciliacidn, poro quodd didfanamonto claro quo an 
to la docisidn firme/ do las firmas ihtorrogadas^s la Ofici­
na Federal ora del todo impotente y quo nada ni nadio po- 
dria, por lo tanto, impodir la absorcidn planoada.
Sin onjuiciar por ol memento si os acortado, no- 
cabo duda quo ol rdgimon vigonto-oxpono a la Oficina Fede­
ral a, situacionos onojosas y dosairadas, puos una do dos : 
o durante la discusidn las firmas rosidonciadas consiguen- 
dostruir o, por lo monos, contrarrostar la argumontacidn - 
do la autoridad anti-cdrtol, con lo quo dsta sufro ol dos- 
prostigio consiguionto a una dorrota por olla mis ma. provo- 
cada, o os olla qui on logra domostrar quo la concontracidn
pono on poligro la libortad do compotoncia, y on ose case - 
surgo inmodi at amen to la intorroganto do la misidn y utili - 
dad do unos dobatos quo no confioron a la Administrad c5n fa 
cultad alguna do prohibir o suspondor, ni siquiora do sujo- 
tar a condicionos o garantiras minimas, un acto doclaia,damon 
to nocivo a la libre compotoncia.
El procoso no dojaba do inquiotar logitimamoito - 
al Gobiorno n ospocial monte a su ale, socialista., quo, hab ion 
do gobornado con la cancillorfa cristiano-domdcrata do 1965 
a 1969, llogd al Podor tras las oloccionos do soptiombro - 
dol mismo 1969, con la ayuda, muy minoritaria poro docisiva, 
dol partido liberal. Do ahi quo uno do los primoros actos- 
dol Gabinoto constituido por WILLY BR^ 'xEDT consistiora on - 
plantoar oxprosamionto una nuova reforma do la GWB a base os, 
pocialmonto dol control preventive do la-s fusionos, prosu - 
puosto sin dxito diocisioto ahos antosyhaoiondo a.si honor - 
al provorbio francds do quo "sicmpro so vuolvo a. los primo­
ros a,moros ".
b ' ) El ant opro yocto gub o r namoi t al do 1969 : expo si cidn y - 
critica.-
El 28 do octubro do 1969 hizo ol Concilier Federal 
la siguionto doclaracidn progra^màtica, on nombro do su Go- - 
biorno (Rogiorungserklhrung) ante el Bundestag :
"La concontracidn do omprosas os ciortamonto noco­
saria on muchos soctoros, poro no so puodo consentir quo - 
aboquo a oliminar la compotoncia ofootiva. Do ahi la noco - 
sidad do un control preventive do fusiones (vorbougondo - 
Fusionskontrollo), extensive a todas la.s ranas do la ocono­
mia. El ostablecimionto do una Comisidn indopondionto do - 
Monopolies (Monopol-ICommission) puodo constituir un instru- 
monto importâto para osto fin. So dobord dosarrollar ol con
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trol de abusoa de posicionos dominantes dol mercado y oon - 
fuorza an el mercado (marktboherrschonder und marktstarker-
Positionen)........ El control do fusiones sorà también —
aplicablo a la prensa. Esto Gobiorno so propone prosontar- 
una loy do ostructuras (Raiimon-Gosotz) del dorocho do pren -
sa ". Sogulan unas considoracionos gonorales sobro ol—
rdgimon do càrtolos. /ilgo màs concretd ol Gabinoto on su - 
informe ocondmico anual do 27 do onoro do 1970 : "...En nu­
moro so s soctoros do nuostra oconomia haco falta dosdo luogo 
mayor concontracidn. Sin embargo, cabria quo ol Ministre - 
do Economia pudiera prohibir las amalgo,mas do omprosa^, on - 
case do quo conduzcan a una posicidn dominanto dol morcado- 
0 do quo a, travds do ollas so oliminon las condicionos do - 
una compotoncia sustancial El Ministre Fodora.l do Eco­
nomia so basard, al tomar la docisidn portinonto, on una to 
ma do posicidn do la Oficina Federal do Cdrtolos. El con - 
trol do fusiones abarcaria todas las formas do ayuntamien - 
tos - horizontales, verticales y diagonalos(314). No obs - 
tanto, on casos ospocialos dobord oxistir la posibilidad do 
autorizar somojantos ama,lgamas por motives suporioros do - 
oconomia nacional (Gosamtwirtschaft) 3^ do bien publico - -
(Gomoinwohl)". En ostas linoas so opuntan claramonto cua­
tro ideas quo iban a constituir las directrices dov.un pro - 
yocto quo inmodi at a,no nto oncomondd la. Oancilloria al Minis- 
torio do Economia Federal : posibilidad do quo ol Ministre- 
Federal prohibiora oporacionos concontradoras on dotormina- 
das circunstancias, con lo cual so adoptaba una solucidn gu 
bomativa, como on Gran Brotaha, y no una solucidn judicial;
(314) Per coneontracionos "diagonaloG", curiosa oxprosidn - 
quo sdlo on oJ. to^ t^c on cuoctidn homos enoontrado, entondia- 
Gobiorno las do tipo mixto 0 "conglomorado".
la docisidn dol Ministre do Economia soria posterior al - 
dictamon do la Oficina Foderal de Càrtolos, nuovo rasgo & 
somojanza al rdgimon britànico; caràctor général dol con­
trol, con abstraccidn total do la naturaleza ocondmica - 
dol acto concontrador, y posibilidad do que se consumon - 
oxcopcionalmonto, pôr razonos corrospondiaitos al ordon - 
nacional, dotorminadas fusiones.
Pronto ompezaron los altos funcionarios dol Mi- 
nistorio do Economia la proparacidn do un antoproyecto - 
(Roforontenontwurf ), dostinado, para informacidn pdblico,, 
a los gremios y f.odoracionos roctora.s do la industria y - 
do los Vindicates, asi como a la roprosontacidn institu - 
cional do los Estados miombros, y ofoctivamonto, ya el 30 
do noviembro el Ministerio publicaba un primer sumarie - 
provisional do antoproyecto. El 26 do enoro do 1970 so - 
publicd un sogundo sumario, dospuds do oidas apieximada - 
monto sotonta agrupacionos y, por fin, ol 20 do marzo apa 
rocid como base do discusidn y conf el titulo do "/mtopro- 
yocto do una Sogunda Loy do Modificad dn do la Ley contra 
las Rostriccionos do la Compotoncia", el texte articulado, 
moticuloso trabajo que, confoccionado bajo la direccidn - 
del asesor do Politica de Competencia Nacional y Europoa- 
WOLPGMG K x ' i R T T E ,  seguia muy de corca por una parte, ol - 
dictamon do la Asosoria Cientifica del Minister io (6 do - 
fobroro), sobre la introduccidn do un sistema do control^ 
y por otra, recogia las "tornas do p&sicidn" rocibidas do 
unos cincuonta gromios.
El primer aspocto del texte era, por su ospoc - 
tacularidad, una longitud y prolijidad a nuestro ontondor 
innocosaria, excoso que obligd, sin duda, a los autoros a 
yuxtaponor al articule 24 otros dos articules 24-a y 24-b
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para ho '^Cflbntarhumoraèldiï'' do • 3ra Icy' vigorif ov ' "'î'àrR^ '-ha"" 
^ d r  olonontalmGntG soportablo la oxposioidn, cxonviono sdlo 
osbozar los puntos bdsicoa.
El articulo 23 régula en cuatro pàrrafos, divldi- 
dos, a su vez, on apartados- (el sogundo tione hasta ocho),- 
el rdgimon do notificadL dn y control do amalgamas* So man- 
tonia (pdrrafo 1) la obligacldn do notif icar "sin domora" -
(o soa, ox post y no ox ante) a la autoridad cartelaria to-
do ayuntamionto omprosarial on quo so diora uno de ostos - 
dos supuostos : que se concontrara ol vointo por ciento de­
là produccidn nacional do un product o o sorvicio on manos - 
do las firmas participes o una do ellas ya tuvioso esta - 
proporcidn, lo cual no era sino repetir pura y simplomonte-• 
lo que decia la Ley o, on sogundo lugar (apartado 2), quo- 
una do las omprosas participantes hubioso tonido on un mo - 
monte dotorminado dontro do los doco dltimos mooes por lo -
menos cinco mil ompleados o quo on oL ejercicio anual fina-
lizado inmodiatamente antes do la, oporacidn se roflejara una 
cifra do nogocio do, por lo monos, quiniontos millonos de - 
marcos. So roducia, puos, a la mitad ol ndmaro estipulado- 
por el texto do 1965 on cuanto a plantilla do ompleados, so 
mantonia igual ol volumon do négocias- y se omitia, on cam­
bio, toda roforoncia a cifras do balance (diez mil millones 
de marcos, sogdn so rocordard, ostablecia la reforma de —  
1965). Se introducia a.simiaao la saJLvodad do quo si una de 
las empresas participantes era, "vinculada" (verbundenes —  
Untemelimon) conforme a la Ley do Sociedados /ndnimas (ya- 
no so hablaba do "konzerno", prooisane nto para abarcar la — 
goneralidad de las formas do vinculacidn poslbles), todas - 
las conoctadas a olla sorian computadas ^ on unidn do olla - 
misma, como ompresa unitaria*
ror amaxgama se enxenaxa praciiicamemje xoaa cxase ae
vfnculos de capital, de couiunidad directorial o de contrato
de gestion o de adquisicidn de elementos del active entre -
empresas, quizd oon mayor amplitud aun que en el proyecto -
/ /
primitivo de 1952 (vide supra, apartado a’), y desde luego 
oon mds tecnicismo jurfdioo, si bien con dispendio de voca- 
bulario. Asi, al supuesto de fusion se ahadia expresamente 
el de "transformacidn societaria" (iMv/andlung) ; se introdu­
cia una mencidn explicita de los centrâtes de cuentas en - i
participacidn o de traslacidn total o parcial de bénéficiés, 
asi como de los contratos de sumisidn de empresas a la dire— 
ccidn de otra y cualesquiera medidas por las cuales una fir 
ma cobrara posicidn dominante en el seno de otras o lograra 
constituir con ellas un "concerne" (apartado 4)| se matizaba,
p. . '
en cambio, el supuesto de adquisicidn de titulos de partici­
pacidn societaria, reducidndolo al case de que la participa­
cidn fuera verdaderamente dominante o decisive ;segdn el ar­
ticule 16, pfo. 1, de la Ley de Sociedades por Acciones, o de 
"tantos votes que, en el supuesto de participer todos los so— 
cios en una votacidn, no se pueda aprobar modificacidn algu­
na de los estatutos sin consentimiento de la empresa en eues 
tidn"| se aludia a las "o munidades empresariales"(Geméirr- 
schaftsunternehmen) y, por fin, se sustituia la hipdtesis de 
la simple comunidad fdctica de miembros directives por sen- 
das menciones (apartados 7 y 8) de los contratos o medidas - 
de efecto équivalente acerca de la identidad de consejeros —
0 directives y de los pactos sobre "concesidn de un derecho 
de nombramiento" de consejeros y directives entre empresas.
Se equiparaba, por otra parte,; a la amalgama la hipdtesis de 
que varias empresas llegaran a quedar sometidas "a la misma 
influencia dominante".
Ahora bien, era en el articule 24 donde se conte#, 
nia la mddula del anteproyecto: la facultad del Ministre de
Economia Esderal par? ordenar (pârr. 1) la disolucidn (die - 
Aufl8sung) de toda"amalgama" u otra medida empresarial, en 
cuanto as! conviniese a fin de "asegurar una competencia sus 
tancial", en uno de los dos supuestos siguientes: primero, 
que se crease una situacidn de dominio en el mercado como r^ 
sultado del acto concontrador o se fort.aleciese un dominio 
ya existante (315) "o que de algdn otro modo queden élimina- 
das las condiciones para una competencia sustantiva"; segun— 
do, que una do las empresas participes tuviera en un momento 
determinado dentro de los doce meses précédantes una cifra 
de, por lo menos, diez mil personas empleadas o que su Ulti­
mo ejercicio se cerrara con volumen de negocio de mil millo­
nes, como mlnimo, de marcos, y que en este segundo câso con- 
curriera ademds la circunstancia de que una de las firmas — 
protagonistas alcanzara gracias a su ayuntamiento una pro — 
por cic5n del cuarenta por oient o del mercado nacional, T -
; / t
que una de ellas tuviera ya ose mismo porcentaje, o, por fin,
que otra de las participes disfrutase, antes ya dé la opera—
ci(5n la proporcidn de refercncia. Es fundaments observer que
; "
el anteproyecto indicaba "disolucidn" y; no simplement© "pro—
hibicidn", con la facultad ministerial de deshacer concentra— 
ciones consumadas.
/ > ) 
Sin embargo, la fdrmula era, asi expuesta,
de un rigor draconiano, por lo que el anteproyecto se apre-
i
suraba a enunciar excepciones. En primer lugar, quedaban ex— 
presamente (dltimo inciso del pàrrafo 1) exentas de la cali- 
ficacidn de "posicidn dominante del mercado"^las empresas -
(315) El concepto de "posicidn dominante del mercado" apa-' 
recla no uablemente ampliado en el nuevo artlc. 22, en el su­
puesto de dos o varias empresas, pues se e tablecia por pri­
mera vez: 1) cuando tres o menos empresas tuviesen juntas -' 
una proporcidn de al menos el sesenta por ciento de la ofer- 
ta nacionaljd 2) seis 0 menos empresas tuviesen juntas una - 
proporcidn de al menos el ochenta por ciento, si bien tanto. 
en uno como en otro caso no se tomarlan en cuenta las propor 
ciones de menos del diez por ciento del mercado. -"
—  f £-C. —
que en el ejercicio cerr^do inmediatamente antes hubiesen — 
realizado un volumen de negocio inferior a cincuenta millo-
I / >
nés de marcos, con lo que, a todas luces, se proponfa el Go— 
bierno tranquilizar a multitud de firmas pequehas o media-
/ é
nas que operaban, con produccidnes muy especializadas, en -
mercados de escasa magnitud y acceso fàcil por no rS.querir
mayor volumen de capital. Igualmente, podrla el Ministre —
"prescindir de la ordenanza" disolutoria cuando se compro-
bara que, gracias precisamente a la amalgama, mejoraban las
"00 diciones compétitives", en el supuesto de grandes empre
sas incluidas en el apartado 2, o, cuando se demostrara,
1
tratàndose de firmas "con posicidn de dominio", que de no - 
efectuarse el ayuntamiento, surgirlan peligros para su capa 
cidad de competencia en mercados internacionales cuya tras-
/ é
cendencia justificase el sacrificio, hasta cierto punto, 
de la plena émulacidn en el mercado interior.
Se prevefa (pàrr. 2) que cuando la autoridad -y
cartelaria estimase "necesaria" una orden disolutoria, ele-
varia el asunto, adjuntando su "toma de posicidn" (Stellung- 
' ■
nahme), al Ministre de Economia. Una vez firme la orden de 
disolucidn (por no haberse presentado recurso judicial o ha 
berse desestimado el recurso), el Ministre requerirla a las 
firmas para que le comunic^ran sin demora de qud modo se dis 
ponlan a cumplir lo ordenado. En caso de que no se présenta—t
ra decloracidn o de que fuesë' negative o insuficiente, o de
que las empresas obraran con demora culposa en la ejecucidn,
■*
el Ministre podrla disponer la ejecucidn forzosa (pàrr. 4).
y '
En particular, se le autorizaba a imponer una o varias ve- 
ces apremios de diez mil hasta cien mil marcos; a prohibir 
el ejercicio del derecho de voto correspondienfce a las parti 
cipaciones adquiridas o a supeditarlo al permiso del propio 
Ministerio; a nombrar un comisario (Treuhander) encargado
de emitir por cuenta de los obligados las"declaraciones de — 
/oluntad necesarias par^ la ejecucidn de la resolucidn y en—
4 i f
prender las operaciodes requeridas", y, por fin, a declarar 
lulos los contratos que hubiesen producido la concentracidn 
îomo efecto (salvo los contratos que, referentes a fusidn,
iransformaci6n, incorporacidn de una sociedad a otra o fun—
1
cacidn de una nueva empresa, cobraran fuerza legal al haber­
se inscrite en el Registre de Comercio o en el de Coopérati­
ves).
Inspirdndose, quizd, en la tdcnica norteamericana
/
(fe las"cartas de dispensa" (clearance letters), aunque la — 
jxstificacidn aneja no lo dijese, el borrador delineaba en 
eL articule 24 un rdgimen de consulta a la autoridad por -
, y
1^ 8 empresas. que, deseando concentrarse, pudiesen terne r una
y
posterior orden de disolucidn. Efectivamente, el precepto - 
eîtipulaba (pdrr. 1) la posibilidad de anunciar la amalgama
y
pioyectada a la autoridad cartelaria, indicando todos los - 
dafcos exigidos por el artlculo 23, pàrr. 4. El Ministre Ee—
y S
. deral de Economia podrla, no obstante, decretar la prohibi- 
ci(5n del acto (pdrr. 2) si se daba alguno de los supuestos 
definidos por el artlculo 23, pàrr. 1, si bien se le facul- 
taba para otorgar su autorizacidn si concurrlan las circuns— 
taicias que el propio artlculo 23 estipulaba como dignas de
y
GXDepcidn. El paralelismo era, pues, completo entre la ac- 
tuaci(5n ex post (disolucidn) y la actuacidn ex ante (acuerdo 
en virtud de previa consulta). Ahora bien, por razones de - 
seguridad jurldica y econdmica, se fijaba el plazo màximo 
de nueve meses desde la entrada de la notificacidn (pàrr. 3Ï
y y
paia que el Ministre .dictase resolucidn, y se precisaba que,
trsnscurrido un trimestre sin haber recaldo acuerdo, sdlo —
podrla el ministro resolver vdlidamente si dentro de ese — 
/no
lajso/bubiese, notificado a las empresas que ya habla entra-
do a exaiiiinar si se daba alguno de les supuestos de posicidn 
dominante.
y
Del mismo modo, tambidn, que en el caso de di- 
> /
solucidn, se prevela que, cusmdo la sutoridad cartelaria - 
preconizase la prohibicidn de la amalgama notificada en con 
sulta previa, deberla someter el asunto al Ministro, adjun­
tando su propio parecer (pdrr, 4), y esimismo se declaraban 
aplicables las medidas disolutorias, en el case de amalga-
y /
mas que, tras la notificacidn en tiempo y forma, se hubieran 
consumado sin esperar la decisidn gubernativa o de forma - 
distinta a la descrita en la notificacidn, o en contraven- 
cidn a una ordenanza concrete del ministre, o en el supues­
to de que dste hubiese dado su consentimiento en virtud de
y
dates falsos o incomplètes o, por fin, tratandose de la fi­
gura de adquisicidn de participacio nés soçietarias, si ha- 
biendo notificado las empresas de forma inexacte, incomple­
ts o fuera de plazo, el Ministro, inducido a error, hubiese 
concedido licencia.
Finalmente, el anteproyecto ahadla un artleu 
lo 24—b, por el que se creaba, con cardcter de drgano con­
sultive del Ministerio de Economia Federal, la "Comisidn de 
Monopolies", que constarla de siete miembros nombrados por 
el Presidents de la Repdblica a propuesta del Gobierno en­
tre personalidades que tuviesen "especiales conocimientos
' > ; 
y experiencia de la economia pol'lticà, economia de la em-' ' y
presa, politics social, tecnologla o derecho econdmico", - 
sin perjuicio (pàrr. 3) de utilizer los servicios de re­
présentantes de empresas o de organizaciones sociales y -
y i
econdmi cas a titulo de asesores, asi como de requérir, — 
cuando lo juzgara necesario, el testimonio del propio Minis 
tro Federal de Economia y del Presidents de la Oficina Fe­
deral de Cdrteles. La misidn fundamental (pàrr. 4) del nue—
vo drgano oonsistirla en diotaminar, per eneargo del Minis­
tro, los expédiantes que se incoaran en el iÇiarco del artlcu 
' * / —
lo 24, pdrr. 1, es decir, los de disolucidn de concentracio
y y ~  . y —
nés consumadas, o del articule 24-a, pàrrafos 1 al 3, o sea
los proyectos de concentracidn sometidos a consulta por las
/
propias empresas. El dietamen ("toma de posicidn", segdn — 
la terminologie del texto) deberla "extenderse al enjuicia- 
miento del influj o de la amalgama sobre la competencia, con 
siderando al mismo tiempo la_tesitura y evolucidn general - 
econdmica, social y tdcnica".
Tdcnicamente el esquema semeja dos clr- 
culos concdntricos, de los que el de las fusiones obligato- 
riamente notificables tiene el doble de radio que el de las 
amalgamas disolubles: en efecto, el artlc. 23 prevd la no­
tifies cidn preceptiva a partir de las cinco mil personas — 
empleadas, los quinientos millones de marcos como suma de
y
balance o del veinte por ciento de las ventas nacionales, 
mientras que el 24 fija el umbral de la facultad disoluto-
y
ria en diez mil empleados, mil millones de marcos y el cua
y y • —
renta por ciento de las ventas nacionales, es decir, en -
/ /
operaciones de doble magnitud y, por lo tanto, de frecuen— 
cia tedricamente inferior. Résulta, pues, que todas las 
amalgamas revocables pertenecen al grupo de las registra­
ble s, pero no a la inversa. Por lo demds, la propuesta era 
esencialmente ambigua, ya que no introducfa en rigor un aû
y y **"
tdntico control preventivo, ni tampoco se limitaba,a una — 
mera posibilidad de disolucidn ex post. Como acertadamente 
ha expuesto SIEGRIED KLAUE, Jefe de la Asesorfa Jurldica 
(Hbchtsreferat) de la Oficina Federal de Càrteles (316), - 
un control preventivo propiamente dicho debe "observer los
( 116')_ Revis ta Per Volkswirt, ndms. 32/1970, pdg*37, y 33/ 
1970,., pdgs. 35 y sigs.Trabajo reproducido'como anejo 17 
(pdgs.221-225) por RAISCH,SOLTER y KARTTE, Für und Wider.
amalgaina definida como tal, entendidndose que lo que se — 
fiscaliza no es la operacidn material de fusionar los ac- 
tivos, sino el mismo contrato o pacto de fusidn, de tal — 
modo que, mientras no haya permiso, sea incapaz el acto 
de producir efectos civiles; segundo, que se dicte una de 
cisidn objetiva basada en el intends de la competencia y 
no influlda ni mediatisable por "instancias politicos"; 
tercero, que se adjudique a esas "instancias politisas" 
la posibilidad de decisidn "politico independiente" del - 
pronunciamiento anterior, en virtud de consideraciones —
y y
prépondérantes de orden general, y cuarto, que el procedi-
y
miento sea lo mds uniforme y breve posible, para_que se al 
cance el maximo de eficacia y seguridad jurldica. Pues — 
bien, el proyecto no reunla estos requisitos o no los cum- 
plla en grado suficiente, como demostramos a oontinuaoidn,
Por lo que toca al principio de licencia
/ >3
previa, no se recogia ninguna de las dos opciones posibles; 
pues ni se estipulaba automdticamente el veto a concentra- 
ciones de tamaho determinado, salvo excepciones claramente 
dibujadas (tdcnica de la "prohibicidn a réserva de autori­
zacidn"), ni se prevela el sistema opuesto de exigir a la 
/la '
autoridad/concesidn de permiso, salvando la posibilidad
excepcional de interponer un "non possumus" (tdcnica del 
deber"de autorizar, a réserva del derecho de prohibir"), 
si bien la solucidn escogida parecia acercarse al segun­
do polo, porque suspendla sobre las empresas que se fusio_ 
naron la espada de Damocles de una orden eventualmente di-
—  y y
solutoria# Tampoco se estipulaba, por lo demàs,, que mien-
y
tras no se dictara pronunciamiento permisivo, no nacerlan 
efectos civiles; antes bien, se indicaba expresamente (ar­
tlc. 24, pdrr. 4,dltimo apartado) que serlan "jurldicamen-
te eficaces" los contratos, en cuanto se Inscribieran en el 
Registre Mercantil o en el de Gooperativas, al contrario del_ 
rdgimen vigente para los pactos o convenios de cdrtel (artlc,
1 - de la Ley de 1957, salvo las excepciones de los artlculos 
2- y 82), que son nulos per se, ademds de estar prohibidos.
En segundo lugar, se politizaba totalnente la decisidn, sin 
que a la Oficina Federal de Cdrteles le correspondiera otra 
misidn que un simple dictamen no vinculante; en tercer tdr­
mino se conceblan en forma tan vaga las clausulas de ezen-
9
cidn ("mejorar los presupuestos de la competencia", "poner 
en peligro la capacidad competitiva de las empresas fuera — 
del ambito de validez de la Ley, hasta el punto de que pase 
a segundo piano la restriccidn de la competencia en el mer— 
cado interior") que, unidas al monopolio ministerial de la 
decisidn, amenazaban invalider el sistema. Lo dnico en que 
el borrador se atenfa, mds o menos, a las exigencies tedri- 
' cas era la relative brevedad de los plazos previstos para la 
orden prohibiti a en el supuesto (artfc. 24-a;pdrrafos 2 y 
3) de consulta previa por las empresas, nueve meses, segdn 
vimos, con apli cacidn del silencio administrative positive.
A continuacidn resumimos las principales posicio 
nés criticas y poldmicas expresadas con motive de la infor­
ma cidn pdblica a que fue sometide el anteproyecto, desde fi­
nes de 1969  a marzo de 1 9 7 0 .  Fundamentaimente se discutid so 
bre :
- si debe o no existir sistema alguno de control de fusiones;
- si el control debe ser meramente preventivo u operar tambidn 
con efecto retroactive;
- si la decisidn de prohibir determinada concentracidn o,en
su caso, de disolverla corresponde a un drgano estrictamente
judicial' o-trdcnico o, por el contrario, a una autoridad po-
(317) Ver RAISCH, SOLTER y KAROfE, Fur und Wider, Ane j os 13 al 
16.
iftioa;
— qud alcance deben tener las eventuales cldusulas de exen- 
cidn, .
Por lo que se refiere al principio mismo del
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control, se han dibujado tres posiciones; primera, la mds 
radical y tajante, segdn la cual no procédé introducir el 
sistema en la economia alemana; segunda, una versidn atenua 
da, segdn la cual no habrfa inconveniente en admitirlo pa­
ra los casos excepcionalmente graves en atencidn a la en— 
vergadura o prepotencia de las firmas concentradas; y ter—y t
cera, la de que la economia ^lemana necesita urgentemente,
y
a la vista de la aval^ncha fusionista de la ditima ddcada, 
un rdgimen de prevencidn legal para todas las operaciones 
de cierta dimensidn. La postura del répudie absolute ha si- 
• do formulada por la Pederacidn de la Industria Alemana, asf 
como por el ala derecha del partido liberal y los autores — 
fntimamente allegados a los medios industriales (318); la 
segunda actitud, o sea, reduccidn del control a supuestos 
excepcionalmente importantes, ha sido mantenidg. por la Pe-
y y y
deracidn de Cdmaras de Industria y Comercio, y, por fin, - 
la tercera posicidn fue ndoptada por la inmensa mayorfa de 
los gremios consultados, en especial la Fédéracidn Alemana 
de 8indicates y, con calor rayano en el entusiasmo, por la
3
Fédéra.cidn devEmpresarios Independientes, asi como por el —
y/
partido social-demdcratg, el ala izquierda del liberal y - 
deteminados circules del cristiano-demdorata. ' *-
La hostilidad al principio del control in— 
voca fundamentalmente tres argumentes, cuya exposicidn mds 
sistemdtica cabe reconocer en el dictamen de la citada Fe—
y 3
deracidn de la Industria: primero, toda intervencidn del —
(318) Entre elles, el propio ARNO SOLTER, ceautor de la - 
obra de referenda (pdgs. 45-86), y Director de la Seccidn 
Orden de la Competencia e# la citada Federacidn#
Grobierno en una decision empresarial y, por ende, estricta-
mente priva da, constituye un acte flagrante de '’dirigisme"
incompatible con la eoonomfa del meroado y la libertad de -
/ •
empresa; segundo, un control a escala meramente nacional - 
puede acarrear gravfsimos perjuioios a la capacidad de com—é
petencia exterior de las firmas germanas, impidi^ndoles —
1
reagruparse y modernizar sus estructuras, siendo asf que —
/
las empresas de las demds naciones del Mercado Comdn, espe-
1
cialmente las francesas y las italianas, se refunden a ritmo 
»
creciente, aprovechando que los respectives Grobiernos ni ban 
instaurado ni tienen, de memento, la mener intenci(5n de im­
planter rëgimen alguno de signo preventive; tercere, s6lo la 
gran empresa posee capacidad_para planear investigaciones a 
largo plazo y de mucho coste. Tanbién se arguye que en Ale- 
mania buen ndmero de amalgamas tienen por objeto y como — 
efecto sanear estructuras atomfsticas o salvarde la quie— 
bra a empresas todavfa t^cnicamente redimibles. La version 
atenuada de este plantéamiento diverge en un solo punto, — 
aunque sustentive, porque afecta a la ^dea central; recono— 
ce que "en un orden de economfa de* mercado se debe obser­
ver permanentemente si el grade de concentra ci(5n requiere — 
medidas estatales para el mantenimiento de una competencia 
efectiva" y es, por le tante, "consecuente desde el punto -
de vista de la polftica de competencia que el Estado per—
/
manezca vigilante tambi^n, y que se persone si surge el su- 
puesto de una concentracidn excesiva"*
A los argumentes de la tesis negati­
ve los partidarios de la regulacidn preventive han opuesto 
diverses considéraciones# La primera es que el control del
4
Estado no supone en absolute actitud dirigiste, sine liai ce­
rnent e ejercicio obligado y elemental de una polftica de es­
tructuras générales, sin la cual se elimiharfa la emulacidn
- YjU - , .
competitive y desaparecerfa la economfa misma de mercado, -
del mismo modo que ya no hay incentive cuando proliferan -
los cdrteles, razdn por la cual la Ley los ha prohibido.En 
/ /
segundo lugar, decian los "reglamentistas", el "argumente — 
de Europe" es, a pesar de su agarente fuerza, uno de los - 
mds débiles, ya que si existiese un régimen de control a es 
cala del Mercado Comdn, los adversaries del sisterna no de- 
jarfan de alegar que las empresas intra-comunitarias queda- 
ban en situacién de inferioridad frente a las del reste del
/ è
mundo industrializado, no sometidas a regulacién preventive, 
aparte de que el peligro de discriminacién contra las firmas
f
germanas, antagonistes de las francesas o italianas en los 
nercados exteriores, queda paliado con las cléusulas de ex- 
cepcién previstas por el propio Gobierno. Einolnente, se - 
apuntaba que no hay correlacién estadfstica entre dimensién 
empresarial e investigacién cientffica o fecundidad inven- 
tora.
Sobre la segunda cuestién, de si el siflte
; —
ma debfa ser dnicamente de control ex ante, o si deberfa ex 
tenderse a la accién ^  post, se pronunciaron por la prime­
ra solucién la poderosa Eederacién de Sindicatos, temerosa 
de que la disolucién retroactive apareje la pérdida de sus 
puestes para miles de trabajadores, y el grupo parlamentario
i i
del partido social-demécrata, por la misma razén, y también
— /
por considéraciones ideolégicas. En particular, los Sindica 
tes sugerian que se instituyera no sélo el deber de notifi- 
cacién previa para cuàntas amalgamas reuniesen las circuns- 
tancias del articule 23> y no simplemente el de inscripcién 
"sin demora", o sea. después, sine también un verdadero "pro 
oedimiento combinado de contradiccién u permise" (kombinier- 
tes Widerspruchs—und Erlaubnisverfahren), virtud del cual 
la Oficina Federal de Cérteles podrfa legalmente fomular —
oposicién tWiderspruch) dentro de un plazo detenainado, sin 
perjuicio de renunciar a ella en las fusiones que manifiesta 
mente no acarreasen situacién dominante del mercado ni redu— 
jeran de otro modo sustancial la competencia. Las firmas que 
tropezaran con la oposicién de la Oficina podrfan, sin em- 
bargo, pedirle que autorizase la operacién, pero la Oficina 
sélo la concederfa en la hipétesis de probar los peticiona— 
rios que la amalgama no crearfa no consolidarfa una posicién 
de dominio ni reducirfa sustancialmente por otras vfas, y que
•r
en cualquier caso la licencia nb surtirfa efecto mientras - 
no la refrendase el Ministre Federal de Economfa (319), Otra 
modalidad interesante ha side la férmula alternative propues 
ta por PETER RAISCH (320): los pactes y négociés jurfdicos - 
que se concertaran con vistas a una concentracién sélo se—
f
rfan vinculantes entre las partes, y no podrfan consumarse 
mientras no se les autorizàra por la superioridad cartela- 
ria 0 hasta transcurrido un plazo determinado sin que ésta
hubiese anunciado su oposicién. Sélo después de la licencia
■ ' -o; ■  ^ :
0, en su caso, una vez expirado el termine legal de impug- 
- '
naciénj^ cabrfa efectuar la inscripcién en el Registre Mer-
cantil. Se exceptuorfan, para evitar el peligro de fluctua—>
ciones erréticas en los cambios bursétiles, las adquisicio— 
nés accionarias, que podrfan consumarse sin esperar a la 
concesién del permise pero con suspensién del ejercicio delf
derecho de veto correspondiente,mientras no se etorgase la 
licencia o no expirase el plazo de oposicién administrati­
ve.
.! ■ ■ Ah or a bien,: 'el punto més dis cuti do. ha side la -
(319) Por le demés. se prevefa que éste podrfa en cases ex- 
cepcionales ora autorizar una concentracién no permitida por 
la Oficina, ora dejar sin efecto" una licencia concedida por 
la Oficina cuando le j.ustificasen"razones prépondérantes de 
economfa nacional". •
(320) Obra conjunta citada, pégs. 39-44.
atribucién del pronunciamiento sobre el cerdoter restricti-
vo o no de la competencia, en otras palabras, si procédé re
servar esa decisién a la Oficina Federal de Cdrteles (Sin-
dicatos, grupo parlamentario socialists, Federacién de Em-
presarios Independientes y numerosos autores, entre ellos
RAISCH) 0 a la Oficina y a la Comisién de Monopolies a la
>
vez (Federacién de Cdmaras de Comercio e Industria), o in­
cluse a un tribunal de justicia adecuadamente adaptado (de 
terminados cfrculos del partido cristiano-demécrata) o, si 
por el contrario ese pronunciamiento competfa dnicamente a 
una instancia polftica,en concreto al Ministre de Economfa 
(tesis gubernamental)# Como se recordard, el anteproyecto 
optaba por la segunda solucién, relegando a la Oficina Fe­
deral y a la futurs Comisién de Monopolies a un papel con- 
• / ?
—sultivo. Sin embargo, como ha apuntado W.KARTTE (321),
"la contraposicién entre l§s opiniones nô es tan grande' cô4' 
ûà parece a primera vista". Efectivamente, también los de- 
fensores de la primera féimula aceptaban la facultad del - 
Ministerio para revocar el acuerdo de la Oficina Federal, 
si bien unes exigfan que el dietamen de la autoridad car- 
telaria sobre el punto espeoffice de dominio del mercado o 
restriccién de competencia fuese irrevocable, admitiendo 
como dnico motive de reforma la apreciacién de circunstan­
cias de orden econémico general por el Ministre (KassationS 
verfahren, o sea "prooedimiento de casacién". segdn la ter- ' ' ' ■ 4
minologfa alemana), mientras que otros no tenfan inconvenien
te en que el pronunciamiento del érgano de cérteles sobre
el aspecto de la competencia fUera objeto de revisién (Rekurf 
» ' •
verfahren. o sea "prooedimiento de recurso"), lo cual signi- 
ficaba que, a fin de cuentas, nadie objetaba que se examina- 
ra toda fusién a la luz de la "economfa global"(Gesamtwirt-
(321) Obfa cbléctivà citada, pégs. 104—107.
En definitiva, lo que se discute es quién debe — 
correr en cada caso con la decisién fundamental sobre la - 
concurrencia o no de los supuestos del articule 23, pues — 
sélo en la hipétesis afirmativa procederé nue el Ministre
■ f
de Economfa considéré la eventual oportunidad de aprobar la
concentracién por razones de economfa nacional* Se arguye
a favor de la Oficina Federal que es la més indicada ratio-
ne materiae, y que, ademés, no esté sometida a presiones —
politicos directas e inmediatas, como lo esté el Ministe—
rio. A favor del monopolio ministerial de la resolucién, se
alega que en las operaciones de relieve la supervisién cons
tituye, se quiera o no, una decisién polftica, que sélo al
Ministerio incumbe tomar, asumiendo la consiguiente responsa
bilidad ante el parlamento* Se afiade que es inadecuado y,so—
bre todo, dilatorio que dos érganos distintos examinen y de-
cidan separadamente, tanto més cuanto que los problèmes de
competencia y los de economfa general se encuentran intima—>■
mente relacionados, aparte de que séria desairado que la Ofi
f *
cina Federal y el Ministerio de Economfa se enfrenten,_en 
caso de discrepancia, a los ojos de la opinién publica,
Finalmente, a la vista de las crfticas ex- 
puestas, el Gobierno se ha resignado a aceptar la posibili- 
dad de un acuerdo decisorio de la Oficina Federal en punto 
a competencia, dejando a salvo la facultad de la Administra- 
cién Central bien de revisar el auto y de pronunciarse so­
bre todos los aspectos econémicos, incluso el de posible mo— 
nopolio, de toda amalgama vetada (lo que llamébomos procedi- 
miento de recurso), bien de revisarlo énicamente por motives 
polftico-econémicos ("procedimiento de casacién"), solucién 
ésta que parece sumar més partidarios (p#ej.:KARTTE, obra
/ ! r- / 9 ■
conjunta citada, pég. 112) y ser, a nuestro juicio, més con 
fome a los principles del ordenamiento polftico-administra
— 734 -
tlvo. Creeinos, efectivamente, que toda dispensa otorgada a 
tftulo "excepcional" por el Ministro, siempre que especifi- 
que las razones de interés nacional que la inspiren, es tan 
aceptable, nutatis mutandis, como el derecho de gracia e in­
duit o del Jefe del Estado. Del mismo modo que no padece el 
prestigio^de los Tribunales porque se commute la pena del 
condenado, tampoco sufriria el predicamente de la Oficina 
porque se aprobase, a tltulo extraordinario, una operacién 
calificada técnicamente de restriccién de la competencia o 
posicién dominante. No o videmos que también en materia de 
cérteles (artfc. 8  ^ de la Ley vigente) se concede al Minis­
tre de Economfa la facultad de autorizar pactes o convenios 
restrictives, siempre a demanda de sus participes, cuando 
los considéré "excepcionalmente necesarios por motives pré­
pondérantes de economfa nacional y de interés péblico".
 ^ Hasta cierto punto se ligan lo que antece-
de y la cuestién de las"cléusulas excepcionales" de dispen-
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sa, preocupacién que, desde éngulos distintos, comparten los 
sectores interesadcs por el anteproyecto. Casi todos, en - 
efecto, piensan que se confiere al Ministro un poder demasia— 
do amplio, pues es muy diffcil poner puertas al vasto campo 
del "interés general", pero nadie ha llegado a proponer fér 
mula 0 menos difusa que la del anteproyecto sobre lo que 
se debe entender por "motives prépondérantes del conjunto de 
la economfa o del bienestar general", salvo quizéRAISCH(322)
Por lo demés, no han faltado quienes exhumâ
(322) En su proyecto particular (obra conjunta citada, pég 
43), sugiere RAISCH la redaccién"motivos prépondérantes dé - 
biene star. general 0 consideraciones econémicas générales 
prioritarlas en el sentido del artfculo 1 s de la Ley de Eo- 
mento de la Estabilidad y Crecimiento de la Economfa" ,de 8 
de junio de 1967 (Boletfn de Legislaqfén Federal,I,pég.582). 
El artfculo 19 de esta Ley faculté al Estado Federal y a las 
Régione8 para adoptar las medidas econémicas y financieras_ 
exigidas por la estabiliriad del nivel de precios, el manteni— 
mieiito de un alto nivel de empleo y el equilibrio exterior.
ron la vieja polémica sobre la tipificaoién de criterios ab 
solutos, y asf la Fédéracién de Cdnaras se pronuncié contra
el mecanismo de néneros globales como dnico motivo de posi-
/ *•
ble impugnacién, sosteniendo que lo dnico procédante era — 
frustrer o disolver las situaciones de dominio de un merca— 
do concreto. A su juicio, el control deberfa limitarse a las 
conceptraciones horizontales y no atacar las verticales ni
i
las de tipo mixto,a las que ni siquiera los Estados Unidos
. ^ ;
habfan sido capaces de conferir una medida précisa, y por — 
lo tanto, bastaba con que la Ley estableciera un porcentaje 
determinado de la produccién nacional de un artfculo.
- c Q  El proyecto de ley definitive.— A la vista
de taies y tentas objeciones y comentarios, contrapropuestas 
y estudios,_el Leportamento de Economfa resolvié volver so­
bre su obra, En abril de 1970 dié nueva audiencia a unas se- 
tenta federaciones y el 28 de octubre siguiente édité una
»
"versién reelaborada" (überarbeitete Fassung) del rpoyecto, 
la cual fue sometida, a su vez, al examen crftico de aproxi—
i
madamente ochenta gremios en los primeros dfas de diciembre, 
mientras que en el seno del Gobierno el partido liberal con- 
tinuaba expresando reticencia. Por fin, después de un labo— 
riOso compromise entre las dos formaciones gubemarnentaies, 
el Consejo de Ministres de 14 de mayo de 1971 dié su aproba
u ' “*
cién EL^ texte definitive, y el 28 del mismo mes el Concilier
Federal enviaba oficialmente al Bundesrat lo que se conoce 
"como proyecto de una segunda reforma para modificar la Ley 
contra las Restricciones de la Competencia". Sin embargo, - 
por la tenaz, oposicién de ciertos miembros del grupo par— 
lamentario liberal y también por dificultades polfticas del 
Gpbinete BRANDT, el proyecto adn no ha sido discutido a fon­
da.
La Exposicién de Motivo s (BegrUndung), que no se an
te pone sino que sticede al articulado, es, segdn la tradicién
:
alemana, un texto largo y meticuloso fundamentalmente dedi- 
cado a re cal car, a reafimar la f e del Ministerio en la "sig 
nificacién central" de la "polftica de competencia" en todo 
"orden econémico y social libre", refutando de paso los ar­
gument os formulados contra la primera versién. La afirmacién 
bdsica es, sin duda, que "el problema némero uno ya no es 
hoy la cartelizacién sino la concentracién empresarial", y 
si bien se reconoce a renglén seguido que las amalgamas son
a menudo necesarias "como medio de realizacién del progreso
;
econémico y técnico", se a Hade que en la misma medida aumejj 
ta la exigencia de "posibilidodes de polftica de competen­
cia para el impedimenta de una concentracién excesiva y pa— 
ta el control eficaz del poder de dominio del mercado".
En lo que se refiere determinadamente a 
la prevencién de amalgamas, se enuncian como motives apre- 
miantes: primera, que la concentracién puede reducir la 
competencia del mismo modo que los cérteles, y aminorar los 
incentives de rendimiento y progreso, y las acumulaciones
exageradas de potencia econémica son susceptibles de destruli 
f
las bases del orden polftica ("democracia polftica y econo­
mfa de meroado no son concebibles sin descentralizacién del 
poder"); segundo , que "el control de amalgamas no es diri-
I
gismo", y que "la libertad de disposicién empresarial" tie­
ns prioridad en la economfa de mercado sélo mientras no con 
duzca al dominio de las transacciones y a la eliminacién de 
la competencia y de la libertad de los demés, si bien al Es 
tado incumbe procurer que la prevencién de amalgamas se re-
4 >
duzca a la medida indispensable; tercero, que la introdu— 
ccién del sistema "ya es necesaria", pues, si hasta los él— 
timos anos era posible esperar, en razén a que la apertura 
de las fronteras nacionales en el seno de la Comunidad Eco—
némica Europea operaba cpntra la fornaclén de posiciones 
dominantes en el interior, en la aotualidad de lo que se 
trata es de mantener una estructura que en Ifneas généra­
les es todavfa aceptablemente competitive y de "impedir - 
una petrificacién de los mercadosî' en una serie de oligo­
polies nacionales que luego harfan punto menos que impo- 
sible una verdadera integracién supranacional, por la vir 
tuai imposibilidad de-,disolver o deshacer todas las. fusiô 
nés colosalistas. Cons tant eme nte se hace referenda, en 
este punto, al &ibito "europeo" en que debe desarrollarse 
en adelante la polftica alemana de competencia, por la 
"aumentativa insercién" de la economfa del pafs en la del 
continente y en la del mundo entero. En particular se ci­
ta en tono admonitorio el siguiente pasaje del memorandum 
de la Comisién de Bruselas sobre "Polftica industrial co— 
munitoria" (323): "El movimiento nacional de coucentracién 
ya no puede proseguir en algunos sectores sin frustrer to­
da ulterior reestructuracién europea y sin que surja una 
serie de situaciones monopolfsticas en el piano nacional. 
Como no se ponga coto al proceso, los ramos industriales 
asf concentrados no disfrutarfan ya .de una estructura — 
plurinacional".
Sintetitzada la fundamentacién, enuncie— 
mos las novedades de la parte dispositiva, siguiendo el 
orden del articulado.
En primer, lugar, ha experimentado modifi- 
cacione s el concepto de "posicién dominante"(artfc*22). Se 
presume que una empresa es/dominante del mercado" cuando 
"no tiene competidores o no esté expuesta a competencia — 
sustancial", con lo cual no se hace més que repetir la de
  ..   ■"■■■ ' — -4..---- -
(323) Pechado el I8 de marzo de 1970, pégs. 75 y sigs.
finicién clésica; o bien cuando totalice el cuarenta por - 
ciento del mercado nacional de un producto o servicio y — 
ninguilo de sus rivales super e el diez por ciento, si bien 
no se aplicaré esta presuncion a las firmas que hayan ven
dido en el dltino ejercicio cerrado menos de dos oientos -
' r >
cincuenta millones de marcos.^La disposicién, enteramente 
nueva, senala rnos cirterios cuantitativos més concretes 
que los de la versién primitive, por lo que cabe conside— 
rarla como un paso adelante, También se supone dominio
simulténeo de "dos o més empresas" cuando "por razones -
♦à' •
fécticas" (aus tatsachlichen Gründen)no exista competen­
cia sustancial entre elias y reunan, ademés, el cuarenta
7
por ciento de la oferta nacional, mientras que ninguno de 
los rivales rebase el diez por ciento. Es més, se "supone" 
que no existe competencia entre ellas "cuando las firmas 
se comporter del mismo modo durante cierto tiempo en la -
■4
exigencia o propuesta de precios", Ahora bien, para guar— 
dar paralelismo con la empresa individual, no habré pre- 
suncién de posicién dominante cuando "se trate de firmas 
que hayan tenido en el éltimo ejercicio volumen de ventas 
inferior a cien millones de marcos alemanes",
Por lo que se refiere al dominio cornpar
tido, el proyecto es, a la vez, menos liberal y més tolé­
rante que su primera versién; lo primero, porque ahora —
basta con el cuarenta por ciento de la oferta nacional, —
en vez del sesenta por ciento que antes se exigfa en el 
caso de: très 0 menos firmas, o del ochenta por ciento para 
seis o menos empresas (debiendo reunir, ademés,_cada una 
de ellas el diez por ciento, como se recordaré); lo segun-
7 ' /
do, porque el nuevo texto requiere, en cambio, que ninguno 
de los"Tûvales ajenos al cfr oulo oligopolfstico tenga més
del diez por ciento. En todo caso queda clora, ahora. como
! ;
antes, la voluntad del Ministerio de no inquietar a los —
pequenos y meaianos empresarios, cuya ruerza electoral no 
es desdeHable.
Se simplifica considerableniente, sin que
sufra apenas su amplitud, el oatalogo de las figuras de —
> »
"amalgamas", pues quedan virtualmente comprendidas, en tér 
minos mucho més breves, los misios supuestos. En particular 
se refunden (pérr. 3 del artfc. 23) el traspaso de la ges— 
tién de una firma a otra, la transferencia total o parcial
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de activos, la constitucién de concernes, la gerencia de 
una firma por cuenta de otra y el sometimiento directo o 
indirecte de una empresa a otra. Sélo hay dos alteraciones 
sustanciales: el régimen de "participaciones" de capital 
y las conexiones de cargos directives. En el primer punto 
se considéra "amalgama" la adquisicién de "partes" de una -4 4
sociedad por otra, cuando esas partes,solas o unidas a otrao
4 •
ya pertenecientes a la segunda, aseguran a la adquirentera) 
el veinticinco por ciento del "capital con derecho a veto" 
de la entidad participada; b) el cincuenta por ciento de — 
ese mismo capital, o c) la mayorfà de ese capital en el -
7 /
sentido del artfculo 16, pérrafo 1, de la Ley de Sociedades 
Anénimas (324). Recordemos que en la versién primitiva se 
exigfa alternativamente (pérr. 2, apart. 5) que la partici— 
pacién adquirida fuese mayoritaria o que concediese al ad—
4
quirente "tantes votes que, aun en el supuesto de partici­
per todos los socios en una votacién sobre cambio de los es—
4
tatutos.,.., no quepa adoptar acuerdo alguno sin cqnsenti-
(324) Puede parecer extraHo que se cite como supuestos dia- 
tintos la adquisicién de un 25^ y la compra de u n ,50^ del 
capital. La Exposicién de Motivo s lo justifica coii razones* 
de orden préctico: la conveniencia de que si una empresa*A, 
possédera del 25^ de las'acciones de B, adquire otro 25^, - 
situéndose asf en el 50$^ , lo notifique a la autoridad, con 
lo que "se da transparencia a todo aumento de partielpacién 
en la otra empresa", gracias al cual se alcance el nivel 
del apartado b). La propia Exposicién justifica haber esco-
fido el nivel del 50> por la freouencia del supuesto en los Itimos tiempos.
miento ae la participante'*. La nueva lonnula presume ya la 
concentracién cuando el paquete suponga la cuarta parte. A 
ren^én seguido se recoge también la figura de las "empre— 
sas comunitarias" (Gemeinschaftsunternehmen). aunque sin — 
citarlas nominativamente (dltimo inciso del pérr. 2 del ar­
tfculo 23); "si varias empresas adquiren simulténea o suce-
sivamente en las proporciones especificadas participaciones )
en otra firma, se considéra también este acto como amalgama 
mutua de las empresas participantes con relacién a los mer— 
cados donde opere la otra empresa", y se dispone incluso — 
que si un individus o una unién de personas que no tenga la 
condicién de empresa y que posea parte mayoritaria de unat ,
firma, adquire parte de otra empresa, se le aplicaré la ca- 
lificacién de empresa, a los efectos de la Ley (325).
En cuanto a los nexos directoriales, se 
califica de "amalgama" (artfc. 23, pérr. 2, apart. 4) "la 
situacién de igualdad personal de, por lo menos, la mitad
—  7
de los miembros del Consejo de Vigilancia, del Consejo de 
Direccién o del érgano de la empresa llamado a dirigir sus 
négociés"» La férmula es més moderada que la del antepro— 
yecto, la cual hablaba literalmente de igualdad de miem- 
bros, sin especificar ni^ero, y hacfa extênsivo el precep­
ts a los "altos empleados", que ya no se mencionan* Sin em
i 4 ••
bargo, la solucién propuesta al Parlamento es, en cierto 
modo, més peligrosa para las empresas, pues no exige "con­
trats" prévis para que la identidad de la mitad de miembros 
sê considéré amalgama; bastâ con que se dé el hecho de la
(325) Se ha introducido, sin duda para disipar toda inquie— 
tud de los medios bancarios, una excepcién en virtud de'la 
cual no hay amalgama cuando un institute de crédite, con - 
motivo de la fundacién o del aumento de capital de una em­
presa o'con otra ocasién durante el desarrollo del négocié 
de ésta, adquiera participaciones de una firma con el fin 
de colocarlas en el mercado, mientras no ejerza el derecho 
de vote correspondiente, y siempre que la subsisguiente ena 
jenacién se efectée dentro del plazo de un afîo. “
identidad.
7
Per si no fuera sufioiente lo que antecede, el 
Gobierno Federal aHade la clésica férmula de extensién ana-
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légica (artfc, 23, pérr, 2, apart. 5), en vitud de la cual 
se incluye "cualquier otro nexo *(Verbindung) de empresas — 
por el que pueda una firma ejercer influencia_dominante, - 
directe o indirectamente, sobre otra empresa"i
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Es, sin embargo, en el artfculo 24 donde — 
residen, como se ha indicado, las principales innovaciones*
i
El pérrafo 1 anuncia quizé la més trascendente, al estable 
cer que "cuando sea prévisibles 1) que se constituya o forta 
lezca mediante una concentracién, una posicién de dominio - 
del mercado, y 2) que esta posicién dominante no se équili­
bré por una mejora de las condiciones de competencia en ese
4
mercado o en otros, tendré la Autoridad cartelaria las com- 
petencias que se enuncian en las disposiciones siguientes".
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Pero, reconociendo, sin duda, el buen fundamento de las crf 
ticas dirigidas al anteproyecto por los medios industriales 
el Gobierno ha cuidado esta vez de limiter (pérr, 8 y élti- 
mo) el régimen de control a las operaciones de magnitud ver 
daderamente notable. En efecto, las facultades conferidas - 
no sêrén aplicables a los casos en que;
- las empresas participantes no totalicen durante el 
dltimo ejercicio cerrado un volumen de ventas de mil millo— 
nés de marcos;
- la restriccién de la competencia a que se refiere 
el pérrafo 1 del artfculo ho gravite en el émbito total de 
vigencia de la Ley o en una "parte sustancial" del mismo; 
en otras palabras, se excluyen las concentraciones que sé— 
lo configuren dominio de émbito local;
- se refunda con otra empresa una firma que, en el - 
éltimo ejercicio cerrado haya hecho un volumen de ventas no
superior a cincuenta millones de marcos, y
- se trate de un mercado en el que durante el dltimo 
ano natural las ventas totales no hayan llegado a cinco mi 
llones de marcos.
Viniendo al mecanismo procesal (pérrs.
2 al 7 del artfc. 24), comprohamos un giro radical: en pri 
mer lugar, cuando se den las circunstancias del pérrafo 1, 
la Oficina Federal de Cérteles "prohibiré" la operacién. Ya 
no se habla, pues, de simple "toma de posicién". Se anade, 
a nuestro juicio con suma oportunidad, que la Oficina podré 
prohibir la concentracién "cuando llegue a su conocimiento 
el propésito (das Vorhaben) de consumar la amalgama". En el 
supuesto de que ya se haya llevado a cabo, la Oficina Fede­
ral ,1a Oficina Federal sélo podré vetarla dentro del ano 
siguiente al registre de entrada de la preceptiva comunica- 
cién (artfc. 23). En el supuesto de que la Oficina formule 
proliibicién, no seré Ifcito llevir a efecto el acto concen­
tra d or "sin permise del Ministro Federal de Economfa y Ha­
cienda", ni contribuer a rue se consume, y en caso de con— 
travencién, pro cederé la disolucién.
El Ministro Federal de Economfa y Hacien-
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da concederé, previa solicitud, el permise de ayuntamiento
para cada caso individual cuando la restriccién presuntiva
de la competencia quede compensada por las "ventajas econé
micas générales" de la operacién o cuando el acto esté jus-
tificado por un "interés péblicô primordial". Se faculta
al Ministro para supeditar la licencia a las condiciones y
1 •
limitaciones que juzgue convenientes, con tel que no tien- 
dan a "someter a las empresas participes a un control per­
manente de su conducta". La solicitud de licencia deberé — 
presentarse por escrito al Ministerio en el plazo de un mes 
plazo que comienza el dfa en que la Oficina Federal haya die
■caao su resoiucion negativa ( . For su parte^ el Ministre
deberé resolver dentro de los duatro meses siguieiltes a la - 
presentscién de la instancia, después de "escuchar" a las — 
"autoridades supremas" del Estado regional (Land) en cuyo - 
territorio tengan su sede las fimas participesi Sugestiva 
novedad jurfdico-polftica es la posibilidad de que el Minis­
tro pida prcviamente diet am en a la Comisién de las Comunida 
dos Europeas, con lo que el proyecto hace honor a su profe— 
sién de fe europefsta.
Se confiere, ademés, al Ministro la facul— 
tad de revocar el perraiso concedido o de supeditarlo median 
te la Ordenanza correspondiente, a limitaeionés o requisites 
cuando los participes hayan actuado de forma contraria al — 
permise obtenido. En particular, esté el Ministro autorizado 
a retirer la licencia si las empresas la han obtenido median 
te engano deliberado, omenaza, cohecho o dates sustancialmeh 
te falsos o incompletos. El Proyecto no es, sin embargo, tan 
severo como parece, en punto a "disolucién", ya que el pérra­
fo 6 del articule 24 especifica que "la disolucién de una — 
amalgama consumada puede también consistir en eliminar la - 
restriccién de competencia de modo distinto al restableci— 
miento de la situacién anterior". En otras palabras, el Go 
biernq no estaré obligado a deshacer la fusién ya realizada, 
si juzgq que la medida es susceptible de provocar trastornos 
0 conflictos graves.
En cualquier caso, sea cual fuere la 
forma acordada de anulacién, seré la propia Oficina Federal 
de Cérteles quien tome las providencias necesarias de ejecu 
cién material y de apremio que originariamente se confiaban
(326)Ahor^ bien, si esta resolucién es impugnada dentro del 
plazo de un'mes estipulado por el artic. 65, pérr. 1, de la 
Ley vigente, ante los Tribunales, el término comenzaré a par 
tir del momento'en que'gane firmeza el pronunciamiento de la 
Oficina Federal, o sea, en que recaiga sentencia definitiva.
cAJL ivxj.nj.tj ox’u , u u i i  XU uxixuu u x j .u fw f iu x u  uo  qu.y xcia  xüuxoua p u e —
den ir de diez mil a un millén de marcos, en vez de hasta 
cien mil.
»
Si comparâmes con la regulacién primitiva, las 
diferencias son visibles: ha desaparecido toda menoién de — 
cifras absolutas o relatives, como umbral de intervencién 
administrativa; dnicamente subsiste el oriterio del dominio 
del mercado, con lo que también se atiende una de las reco- 
mendaciones més insistentes del Congreso de Industria y Co­
mercio. Otro rasgo novedoso y acertado consiste en la in-
/
troduccién de un término medio, de un',atiz condicionàl. An­
tes sélo cabfa autorizacién o disolucién; ahora es posible 
autorizar, disolver o permitir condicionalmente.
Por otra parte, el Proyecto definitivo deja al
4 i
Ministro mayor margen interpretativo y, por ende, més liber
tad de decisién, a la hora de autorizar una amalgama de em-
/ /
presas dominantes: en efecto, mientras el anteproyecto exi­
gfa alternativamente mejora de las condiciones o supuestos 
de competencia o necesidad de preserver la capacidad compe-i
titiva en los mercados extranjeros, el nuevo texto hace una
referenda muy general a "las ventajas de la amalgama para
la economfa nacional" o a "un interés péblico primordial".
El artfculo 24-a se ocupa, igual que
en el primer borrador, del preaviso a la Oficina Federal de 
> - >
Cérteles, preaviso que sigue teniendo caréctef facultative,
4 ) 4
excepte en el caso, y aquf radica la novedad, de que dos, 
por lo menos, de las firmas participantes en la concentra— 
cién hayan tenido en el dltimo ejercicio cerrado un volumen 
de ventas de mil millones de marcos o més cada una. En este
7
caso el preaviso es obligatorio, y también lo.seré "cuando 
la amalgama deba hacerse, segdn el derecho de un Estado re­
gional (Landesrecht). mediante Ley o acto de soberanfa (Ho—
heitsakt )". Una vez notificado a la Oficina Federal "el pro-
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pésito" de llevar a cabo una concentracién (pérr. 2), la Ofi­
cina sélo puede prohibirlq conunicando al autor del preavi­
so en el plazo de un nés, que el proyecto ha sido dictanina-
» •
do y dictando luego la correspondiente resolucién, dentro - 
de los cuatro neses siguientes a la entrada de la conunica- 
cién en el Registre. Sin enbargo, también podré la Oficina 
Federal fulminar prohibicién pasados los cuatro neses, cuan 
do %
-1) den su consentimiênto las empresas participes en 
la operacién a la prérroga del plazo; o
-2) se haya consunndo la amalgama a pesar de no haber 
expirado aén el plazo de un mes entre el preaviso a la Ofi­
cina y la comunicacién de ésta (Mitteilung) a que nos hemos 
referido, o el plazo de cuatro meses, también indicado, en- 
the la comunicacién y la resolucién debidamente notificada 
a las partes; o bien
-3) se consume la amalgama de modo distinto al espe-
cificado en el preaviso; o
- '
-4) no estando aun cçnsümada la concentracién, se ha­
yan alterado sustancialmente las circunstancias en virtud - 
de las cuales la Oficina Federal haya desistido, en princi­
ple, de hacer a las partes la comunicacién de referenda en 
el plazo legal de un mes o de prohibir %a operacién;
-5) la Oficina Federal haya omitido dicha comunicacién
como cohsecuencia de informaciones incorrectes o incom.pletas
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de las empresas participantes en la amalgama, o, por fin,
-6) por no haber sido debidamente informada la Oficina 
Federal acerca de datos que ella haya pedido a las empresas 
(artfc. 46 de la Ley vigente) o que éstas estén obligadas^a
7
transmitirle y, como consecuencia de esa falta de informacién 
la Oficina no haya: Inpartido la comunicacién o haya presein—
dido de poner su veto a la operacion.
El Proyecto cuida de aclarnr (pérr. 3) que el 
aviso del "propésito" de concentrarse deja "intacte" el deber 
de registre (Anzeigepflicht) de la amalgama con arreglo al - 
artfculo 23. Por lo demés, se especifica que es ilfcita la 
consumacién de una amalgama sujeta a la obligacién de prea­
viso, mientras no haya transcurrido el plazo de un mes entre
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éste y la comunicacién de la Oficina y,_una vez hecha ésta, 
mientras no se cumplan los cuatro meses.
Respecte a la Comisién de Monopolies, dltimo
7
punto que nos resta (artfc. 24-b), hay una enrii^ndè''fonda - 
mental y es .que desaparece el dictmnen sobre cada caso in­
dividual y se instituye, en lugar de él, un informe periédi- 
00 general. Se dispone concretanente (pérr. 1) que "para el 
dictamen regular del desarrollo de la concentracién empre— 
sarial en la Republica Federal Alemana y la aplicacién de 
los artfculos 22 a 24 se constituye una Comisién de Monopo—
, 7
lios, que constaré de cinco miembros (antes eran siete), los
cuales deberén poseer conocimientos y experiencia especiales
de economfa polftica y empresarial, polftica social, tecnolo-
gfa y derecho de la economfa". El resto no nos interesa, sal-
/
vo el pérrafo 3, segdn el cual "la Comisién de Monopolies en— 
juiciaré en su dictamen el estado de la concentracién empre— 
sarial, asf como su evolucién prévisible desde puntos de vis­
ta polftico-econémicos, y en particular de polftica de la con 
petencia, y conceptuaré cémo se han aplicado los artfculos 22 
al 24 (el 22 trata del control de abuses de posicién dominan­
te ) . Asimismo especificaré los cambios necesarios, segdn -7
su opinién^^ en las disposiciones correspondiente s de .la pre­
sents Ley". También deberé la Comisién (pérr. 5) presentar 
cada dos anos antes del 30 de junio y por primera vez des­
pués de expirado el segundo ano natural compléta desde la
entrada en vigor de la reforma^ un dictamen extensive a los 
acontecimientos de los dqs dltimos anos naturales finaliza- 
- dos, sin perjuicio de emitir los adicionales que estime con- 
venientes, dictamen que el Gabinete remitiré a los Cuerpos 
legislatives, acompanando su "toma de posicién",
Resumiendo, he aquf las modificaciones prin­
cipales:
- reduccién del control a las amalgamas que pongan en 
juego volémenes de negocio superiores a mil millones de mar­
cos anuales;
- prevencién vinculante sélo para fusiones en que dos 
0 més partfcipes dispongan cada uno de ventas superiores a 
mil millones de marcos al ano;
. - transferencia de la decisién (y no simplemente "to—
ma de posicién") sobre la existencia de restriccién corpeti­
tiva, a la Oficina Federal de Cérteles;
- posibilidad de que el Ministerio de Economfa Federal
concéda autorizacién baséndose en una cléusula, que sigue —
\
siendo de fndole muy general, inspirada-en consideraciones 
del"conjunto de la economfa y del bienestnr comén";
- la Comisién de Monopolies ya no interviens en los ex- 
pedientes singulares que se planteen, sino énicamente median 
te informes periédicos de carécter genérico, sobre tendencia
de la concentracién en el sistema econémico.
En definitiva, 16 que ha hecho el M^nis- 
terio es simplemente acoger diverses crfticas de detalles y 
perfeccionar téchicamente la versién. primeriza^ aunque no - 
ha eliminado del todo el inconvénients més grave, la inse- 
guridad o incertidumbre jurfdica dérivada de la posibilidad 
de disolucién de amalgamas consumadas que pende amenazadora
i
sobre las grandes firmas. En cierto modo, el peligro no deja 
de ser saludable para las empresas prepotentes, las cuales
/lo pensardn nucho antes de arriesga.rse a una oonoentraoién 
sin permise de la autoridad gubernativa.
I'
En sustancia, no cabe afirmar que el pro­
yecto introduzca un control preventive stricto sensu, excep 
to para amalgamas en las dos o mas protagonistas superen ca 
da uno mil millones de marcos de ventas anuales, si bien, —
ponderadas las circunstancias de Alemania, y considerando
>
que la polftica es "el arte de lo posible "(CANOVAS) o, si 
se prefiere, "el arte de hacer posible lo que es necesario" 
(MAURRAS), el Proyecto merece un juicio positivo de conjun­
to#
Ahora bien,&cuél ha sido la reaccién de los diver 
SOS sectores politicos y econénicos? la qqrreccién informa- 
tiva obliga a registrar un concierto estridente de crfticas, 
aunque auizd no tanto como a raiz del primer ensayo, fenéme—
7 —
no por lo demés no sorprendente, pues esa suerte corren to— 
das las propuestas réformistes que intentan un comprqniso. 
Por un lado, los Sindicatos no han agr^decido apenas al Mi-
7
nisterio que recogiera una de sus reconendaciones capitales,
f '
a saber, el traslado a la Oficina de Berlin de la déclara— 
cién del carécter restrictive o peligroso de las operacio- 
nés fusionistas, y le censuran con acritud que i*eduzca el 
émbitoI dô la prevencién'coactiva a las operaciones colosa— 
listas (327), argumentando que quedarén précticamente extra 
muros de la ley sectores enteros como el caucho, la indus­
tria editorial, el cernento y el vidrio. Por otro lado, tam-
7
poco el patronato, concretamente el Deportamento de Compe-
7
tencia de la Eederacién de la Industria, se abstuvo de reti— 
cencias, insistiêndo en que la réforma ês susceptible dé -
7r- I - ....- -   -   - -- ■ - ■ - r ^
(327) El portavoz de la Eederacién de Sindicatos, PETSCHEL,; 
présenté en el Ministerio (diciembre de 1970) un anteproÿec— 
to alternative en que se sometfa a control preventive toda 
amalgama que cristalizase en una empresa con més de quinien—
tes millones de marcos de ventas al aHo.
las exigencies de la competencia internacional" y de "en— 
torpecer medidas necesarias de racionalizacién y la evolu­
cién tecnolégioa"• Por su parte, la Eederacién de Cémaras 
no renuncia a su ideal de un régimen comunitario, suprana- 
cional, en vez de la ley simplemente alemana que el Gobier 
no postula. A pesar de que, segdn célculo de los medios pa 
tronales, sélo hay unas sesenta empresas con més de mil mi 
llones de marcos anuales de ventas, no faltan quienes pro-
pdnen que se eleve el umbral a cuatro o incluso cinco mil
' . \ •' :
millones de marcos, medida que reducirfa a la mitad, es —_
decir, a una treintena el niîmero de empresas contrôlables. 
eX Conclusiones.
Consecuentemente han de ser lacénicas, po£ 
que adn no ha cobrado ' vigor la reforma legislativa proyec 
tada, pero no por su bre.edad serén menos aleocionadoras,
sobre todo en el piano del derecho comprado, para las na­
ciones que, como Espana, mont^n su actual ordenamiento so­
bre el régimen de notificacién y registre, pues la evolu—
4 t
cién del derecho germénico tiende, segdn las appriencias, 
a insertarse en una ley de desarrollo histérico de la nor— 
mativa antitrust. :'
Primera.- Alemania estuvo sometida, igual que el Japén, co 
mo consecuencia de su derrota en la Segunda Guerra Mondial 
y subsiguiente allanamiento, a un régimen de disgregacién
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de sus grandes empresas industriales (no tanto, en cambio,é 4 i
las financieras y bancarias, lo mismo, también, que el Ja­
pén).
Segunda.- Si bien la mayor parte de las empresas alémanas 
se han reagrupado, la realidad es que no han recobrado las 
dimensiones relatives (o sea, con referencia al conjunto —
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de la Economfa) de la época pre-bélica, salvo excepciones,
senaladas por los partidos, los sindicatos, fuertes secto-
y
res de la prensa y de la opinién, cada vez que insindan una 
operacién concentradora de envergadura sobresaliente. No es 
menos verdad que sus escrdpulos no les inpiden efectuar mu- 
chas absorciones, pero también lo es que operan como freno 
in extremis, linitando el alcance teéricamente posible del 
fenénenoé Buen ejemplo fue lo que sucedié con la venta por 
mtXEL SPRINGER de varias revistas de su cadena, a rafz de la 
campana desatada contra él#
Tercera.- El régimen de simple notificacién e inscripcién 
registral de las concentraciones «de empresas dominantes o 
influyentes en el mercado no ha logrado por sf mismo refre- 
nar el proceso de aglutinamiento que la industria ha expe­
rimentado durante la década 1960-1970, especialmente duran­
te 1965, y por otra parte tampoco se extrajo el partido ha— 
cedero y exigible a la Ley vigente de 1957 en materia de au­
diencia pdblica en los casos de fusiones de talla excepcio­
nal •
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Cuarta.— Sin embargo, el sistema ha tenido mérito notable, 
de orden moral y de acéién por • asf decir retrasada* hacer 
que la Administracién federal, impelida a seguir de cerca 
la evolucién del fenéneno, cobrara conciencia de su magni­
tud y del peligro que suponfa, especialmente a largo plazo, 
para las estructuras competitivas del sistema econémico, y 
asf los informes anuales del érgano berlinés al Parlamento 
y los comentarios correspondienteg del Gobierno Federal han 
terminado por crear un clima propicio a la reforma de la Ley, 
Més bien ha sido en primer lugar la Oficina Federal quien - 
gravité persuasivamente en el Gabinete (cuya filiacién ma- 
yoritariamente socialista le predisponfa a dejarse influir)
# 4
y éste, a su vez, el que ahora trata de inculcar al Parla­
mento el espfritu reformador.
ré de eeguro un régimen de control previo stricto sensu si-
7
no un hfbrido de prevencién y de disolucién, salvo en las
- . '
fusiones excepcionalmente voluminosas, para las cuales ha—
.bré prevencién auténtica; pero el derrotero prévisible apun 
ta al auge paulatino del control e± ante, que probnblemente 
se extendera a todas las firmas grandes en general, y no sé 
lo para concentraciones verticales, sino también para las 
verticales y las conglomeradas o "diagonales",
A) UN CASO ESPECIAL; Lii COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA.
El régimen del Mercado Comén no entra —
propiamente en ninguna de las dos catégories examinadas: ni
se basa en el principiq de prohibicién o, por lo menos, de
control preventivo, ni se atiene a la simple notificacién
registral. Sin embargo, lo incluimos aquf como ultimo epf—
1
grafe porque es el Capftulo europeo el que més le cuadra, 
en considéracién al estrecho parentesco entre la regula­
cién antitrust del Trat^do de Roma y el derechode defen­
se de la competencia de algunos parses miembros.
a) El problema de la concentracién de empresas se- 
gén el Ejecutivo de la Comunidad.
Como se dijo a .propésito de la fiscalidad
4 ' ---- 4 / f ^
(Tomo I, pég. 375, nota 283), la Comisién de Bruselas pu- 
blicé, bajo el tftulo "El problema de la concentracién en
7
el Mercado Comén" (328), un sugestivo estudio sobre los as 
pectos econémico, fiscal y jurfdico de las fusiones de em­
presas. sélo nos interesan ahora las conclusiones de las - 
partes primera y tercera ya que las 'relativas al régimen 
tributario■se recogiêrOh ya en el Capftulo IV (Tomô l).
(328)Documente SEC(65) 3*500 , 19 de diciembre de 1966,Bruselas. 
Coleccién Etudes, serie Concurrence, n9 3.
H  J  i i C  J .  U C  - L ' - I O  ( l U c ^
la polftica econémica de la Conunidad.- En. el prefacio ex— 
pone la Comisién sin ambajes que "el mercado comén exige - 
empresas de talla europea, a fin de que las ventajas de la 
produccién en masa y de la investigacién cientffica y téc- 
nica aprovechen sin restricciéna ciento ochenta millones de 
consumidores". Ya renglén seguido: "Numerosas empresas eu­
ropeas tendran, pues, que adaptarse, por crecimiento inter­
ne 0 por fusién con otras firmas, a un mercado més vasto.
El rofuerzo de su capacidad competitive les seré iguplmente 
beneficioso en la competencia internacional con las grandes 
empresas de terceros pafses".
Toda la parte primera ("Los problèmes ec6 
némicos planteados por la concentracién de empresas", pégs. 
7 - n ) esté dominada por dos preocupaciones s la "adaptacién 
de''las firmas europeas a las dimensiones del Mercado Comén, 
as:f como a la estrategia de los gigantes americanos y japo- 
neses; y en sentido inverso la posibilidad dp que "una ta­
lla excesiva conduzca a un crecimiento exagerado de ciertos 
costes fijos y especialmente de los gastos de gestién y ad- 
ministracién". La Comisién confiesa que sus estudios han — 
confirmado la inviabilidad de juicio general alguno sobre 
la"dimensién éptima" de las firmas, ya que esta magnitud 
depende de la fndole de los artfculos producidos, de los - 
proceSOS de fabricacién y del volumen y estructura del mer 
cado mismo., aparte de que el progreso técnico "no provoca 
ne C5B sa r lament e tampoco un incremento en las empresas, y ca— 
be alcanzar el éptimo econémico con diverses dimensiones en 
presariales y procedimientos de produccién". De todos modos
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el Ejecutivo comunitario se inclina, bien que modéradamente, 
al-fomente de la concentracién, reteniendo las ventajas "de 
que gozan en el memento actual las grandes empresas en va-
e investigacién técnica", y que "el gran mercado europeo en - 
gestacién y e"®. incremento da los intercambios,. •. con el res­
to del mundo acarrean el aumento de la dimensién de muchfsi- 
nas firmas europeas mediante inversiones internas o por via 
de concentracién con otras empresas", aunque en Europa las
f
estructuras econémicas no corresponden todavia, en numerosos
f I
casos, a las nuevas orientaciones nundiales. Se puntualiza, 
ademés, que las concentraciones aumentativas de la product! 
vidad serén més deseables aun si operan por encima de las 
antiguas fronteras (las nacionaqes) y se enderezan asf a - 
una integracién de mercados. Conviene, por ende, suprimir 
"los obstéculos" interpuestos a las amalgamas de empresas, 
concretamente los de fndole fiscal, los derivados del de— 
recho mismo de sociedades y, por éltimq, los consiguientes 
a la legislacién de patentes, marcas y modelos, prescripcio 
nés y normas industriales.
Ahora bien, la Comisién denuncia el peligro 
de "las posiciones dominantes y su formacién" (pég. il), y 
afirma que "hay lugar, desde el punto de vista de la compe­
tencia, a formuler réserva acerca de las concentraciones —
traducibles en la creacién de situaciones de monopolio en
. /A/:
eî mercado.comén". La Comisién prevé, en principio, contra
!• * * 
ellas el ejercicio del artfculo 86 del Tratado de Roma,que,
A -
como se sabe, condena los abusbs de posicién dominante (vi-
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de infra, epfgrafe b*),en los supuestos"en que una empresa 
dominante imponga una concentracién a una més pequena".
En conclusién se postula que la Comuni— 
dad adopte très tipos de medidas;
- eliminar las trabas e impedimentos que se oponen a 
determinados tipos de concentracién;
- mejorar la capacidad competitive de las pequenas y 
medianas empresas;
abocar a un monopolio a escala de la Conunidad Econdmica 
Europea. Precisamente al control de las operaciones presun
tanente monopolisticas se dedica la teroera parte del estu 
die, que sintetizanos en el siguiente epigrafe#
b*) Estudio de la posibilidad de aplicar a 
las concentraciones el rdginen legla de los conciertos y 
de les abuses de posioidn dominante.- El planteaniento se 
cifra en la interrogante de si es posible aalicar por ex­
tension los articules 85 y 86 del Tr^tado de Rona, que - 
prohiber respeotivanente las "ententes", es decir, los — 
conciertos o colusiones (’’cdrteles" en la terninologfa aie
 ^ é ““
nana), y los abuses de doninio del nercado, a la fusiOn de 
empresas en sentido anplio, interrogante que la ComisiOn 
confiesa haber sonetide a dictanen de "un grupo de profeso 
res". •
Se enpieza planteando correctanente la diferen- 
cia entre concierto y concentraciOn: nientras que al prine- 
ro se le define per 'fe cuerdo entre enpresas que siguen sien- 
do autOnonas, con vistas a deterninado conportaniento en el 
nercado", se suele hablar de concentraciOn "cuando varias 
enpresas se reagrupan bajo direcciOn econOnica dnica, aban- 
donando su autononfa econo'nica". Tiene aquOl cono efecto - 
"obligar a una conducta", nientras que la concentraciOn 
"acarrea una nodificaciOn de la estructura interna de las 
enpresas", aunque las fronteras entre uno y otra son huidi- 
zas, fluctuantes, oonfusas. De todos modes el Ejecutivo su— 
pranacional se decide a enunerar categOricanente como "for­
mas mds importantes de la concentraciOn de enpresas" la par 
ticipaciOn de sociedades en el capital de otras, la adquisi 
ciOn total o parciaq del active de otras firnas y la fusiOn 
de dos 0 mds entidades jurfdicanente independientes en una
nuGva sociedad. "Por regia general - resune la Conision ~ el 
/proceso de concentracion se présenta en forma de adquisicion 
de propiedad o, en caao de fusion, por ejemplo, de nodifica- 
cion en las relaciones de propiedad de las enpresas"r Se re- 
conoce la utilizacion de otros nedios juridicos de creaciOn 
de agrupacionos de caracter duradero (verbigracia, los cen­
trâtes relatives a la a dn i niis trac ion de una enpresa por - 
otra), pero se apunta al nisno tienpo que suelen descansar 
"casi siempre" en relaciones de propiedad entre las firnas 
interesadas.
El sistena recuerda que la politica de la 
Conunidad ha side "no deterninar en abstracto el contenido 
de las prohibiciones enunciadas en los articules 85 y 86, 
sine sOlo a partir de cases singulares" (cas d ’espèce), ne- 
diante el desarrollo progresivo de una jurisprudencia, si 
bien en vista de la "inseguridad existante" en los nedios 
ecohonicos sobre la situacion juridica de los ayuntanien- 
tes enpresariales ante el ordenaniento conunitario, se — 
apunta la conveniencia de que la Conision "tone una posi- 
ciOn a guisa de directriz sobre el asuntq de aplicabilidad" 
de les articules de referenda, directriz que uni cane nte 
tendrO caracter indicative,
•Pare ce net odol Cgi carient e obligado que 
transcribanos en priner lugar el texto de les preceptoss
"Articule 85.
1 Son incompatibles con el Mercado Conun y quedan prohi- 
bidos cualesquiera acuerdos entre enpresas, decisiones de 
asociaciones de enpresas y prdcticas concertadas suscepti 
bles de afectar al cornercio entre Estndos nienbros y que 
tengan por objeto inpedir, falsear o restringir el juego - 
de la conpetencia en el interior del Mercado Conun, y en — 
particular las que consistan en:
—ciy xijar ue uoao airecio o inairecio ±os precioa ue 
conpra o de venta u otras condiciones de transaccidn;
-b) liinitar o contrôler la pro duc ci (5n, los ner endos 
de salida (dëbouohës), el desarrollo tëcnico o las inver- 
siones;
-c) repartir los riercados o las fuentes de aprovi- 
sionaniento;
-d) aplicar, trente a contratantes conerciales, con 
diciones desiguales par^ prestaciones équivalentes infli- 
giëndoles asi una desventaja en; la conpetencia|
-e) subordinar la conclusion de centrâtes a la — 
aoeptaciOn por las partes de prestaciones suplenentarias 
que, por su naturaleza o segdn los uses conerciales, no - 
guarden relaciOn con el objeto de esos contrâtes,
2,- Son autoniticanente nulos (nuls de plein droit) los 
acuerdos o decisiones prohibidos en virtud del presents 
articule".
No nos interesa transcribir literlanente el 
pdrrafo 3,.que prevë la posibilidad de exceptuar détermina 
dos acuerdos restrictives que contribuyan a nejorar la pro 
ducciOn o distribuciOn de articules o a pronover el progre 
so tOcnico 0 econOnico, sienpre que los consunidores obten 
gan parte de los bénéficiés que de aquOllas resulten y que_ 
las restricclones pactadas sean las nininas indispensables.
Articule 86.
"Es incompatible con el Mercado Condn y - 
queda prohibido en la nedida en que afecte al conercio en­
tre Estados nienbros, el hecho de que una o varias enpresas 
exploten de nanera abusive una posicidn dominante en el Mer 
cado Coniin o en una parte sustancial de ëste .
Las practices abusives pueden especialnente
consistir en:
-a) inponer de modo dire cto indirecte los precios de 
conpra o de venta u otras condiciones de transaccidn no equi 
tativas;
-b) limiter la produccidn, los nercados de salida o 
el desarrollo tëcnico en perjuicio de los consunidores;
-c) aplicar trente a oontrat^ntes conerciales condi­
ciones desiguales para prestaciones équivalentes, infllgién 
doles desventaja en la conpetencia;
-d) subordinar la fima de contrâtes a la aceptacidn 
J)or los contratantes de prestaciones suplenentarias que, - 
por su naturaleza o segdn los uses mercantiles, no se rela- 
cionen con el objeto de esos contrâtes".
Pues bien, con referencia a si es apli 
cable la primera de las nomas transcrites, el estudio se 
hace eco del dictanen de los profesores, favorable por nayo 
rfa de votes a la respuesta afinaativa*"cuando subsistan 
enpresas jurldicanente distintas después de la concentraoidn 
y que de sensiblenente restringida la. conpetencia" , y c omen­
ta: "Esta interpréta ci (5n no pernite ciertanente abarcar to— 
dos les cases de concentra cion pero, segdn la opinidn nay.o— 
rit^ria, alcanza por le nenos a los principales? Asf, la — 
fusi(5n cono tal y les procesos de concentra ci(5n que no sur- 
jan de acuerdos entre enpresas se saldrfan del campe de — 
aplioacidn del articule 85 (por ejenplo la adquisici<5n de 
una participacidn financiera nediante conpra de acciones — 
en Boisa)", En honor a elenentales imperatives de correc— 
ci(5n dialectics se ahade: "Por el contrario, segdn opinidn 
de la nayoria (se entiende del grupo de profesores), el ar 
tfculo 85 no es aplicable a las concentraciones porque es­
tas no afectan al conportaniento de las enpresas sine que 
nodifican su estructura interna y no tienen directs ni ne— 
cesarianente por efecto una limitacidn de la conpetencia".
jjuui ituu-L iüu Li ac^uxuu y_ u.o uuuuo _L vo
nienbros del grupo estaban de a cuerdo en considerar "desea-
/
ble una legislaoidn cerrada (une legislation close), es de­
cir que trate del nisno nodo los acuerdos y las concentra— 
clones de iguales efectos econenicos"#
En ouanto a las posibilidades de utilizer el 
articule 86, el grupo de especialistas dictanind, segdn la 
Conisidn, que las concentraciones pueden constituir en al- 
gunos cases explotacidn abusiva de posicidn dominante del 
Meroado Coniin o de parte sustancial del nisno, e inourrir 
asi en prohibioidn. Tanbidn aqui se irisa la tesis, pues 
los profesores puntualizaron que "las concentraciones ten- 
dentes a la adquisicidn o aplicaoidn de una posicidn domi­
nante no deben*•, ser consideradas per se cono explotacidn 
abusiva en el sentido del articule 86". En canbio, el jui- 
cio fue rotundanente afimativo en el case de que las ope— 
raciones pretendan directanente abusar de la posicidn do­
minante asi obtenida o cuando resulten del abuse nisno del 
doninio que ya se posee. La Conisidn ahade a titulo de ^ o  
sa que hay posicidn dominante cuando "una o varias enpre­
sas pueden influir de nodo esencial sobre las nedidas de —
otros agentes econdnicos por nedio de una estrategia inde—
/
pendiente, de tal node que no quepa conpetencia practica­
ble y suficientenente eficaz en el meroado". Notenos, de 
paso, la clara influencia de la teminologia y pensamien- 
to anglosajdn, inequfvocanente delatada por la expresidn 
"conpetencia practicable", que no es sino la traduccidn de 
"workable competition", y que se define cono la situacidn 
en que "las enpresas no linit^n de forma excesiva o artifi­
cial la venta o la produccidn, responden de nanera satis- 
factoria a la demanda e incluyen equitativanente a los usua- 
rios de sus productos en los beneficios résultantes del pro­
greso tdcnico y econdmico". Adenas se dice que los profeso—
/
res han propuesto, para facilitar, la aplicaoidn del referi—
' do articulo 86, la institucidn de un sistena de vigilancia 
que podrla consistir, por ejenplo, en el registre obligato- 
rio.de oiertas.operaciones. i ,
Expuosta la "opinio doctorun", pasa la Co­
nisidn a interpreter por si nisna. Respecte al articule 85 
observa que "no distingue entre acuerdos y concentraciones" 
y que, por le tante, es posible en teoria inolulr les ca­
ses de concentracidn basadôs en convenios entre enpresas 
y restrictives de la conpetencia, que son los dos requisi 
tes o circunstancias especificados por los profesores. Pero 
apunta enseguida que la interpretacidn literal no es la dni 
ca déterminante y que hace folta, valorando la finalidad - 
del articule, exaninar los criterios que se utilizan en dl 
y las consecuencias juridicas previstas, tareaa la que de— 
dica los diez pdrrafos siguientes (nuns. 6-15).
Por de pronto la Conisidn comprueba con — 
buen sentido que cuando deteminados ordenanientos prohiben 
tante les acuerdos cono las integraclones, son distintas — 
las disposiciones aplicables a unos y a otras, aparté de — 
que en nunerosos paises se han dictado preceptos contra —
los prineros y no contra las segundas. La razdn es que, se-
—  ■ >
gdn opinidn conifin, les acuerdos lesionan el interds general 
a nenos que se pruebe le contrario en cada supuesto, nien- 
tras que las amalgamad sdlo se prohiben excepcionalnente, 
cuando sobrepasan los limites tolerables del poderio econd 
nice. Por consiguiente^ no conduce a resultados racionales; 
el ejercicio de la nisna prohibicidn sobre eatranbas figu­
ras. Asi, la aplicaoidn indiscrininada del articule 85 ha- 
ria que cayesen bajo el indice prohibitive, bien un ndnero 
irrisoriode acuerdos, bien un numéro excesivo de concen— 
traciones.
A mayor abundaniento, apunta la Conision cono esco-
11o principal que, de ser pertinente la aplicaoidn a las —
integraclones, no serlan adecuados los criterios del pdrra
fo 3, relative a prdoticas exceptuables, ya que la aprecia
cidn positiva sobre el efecto prévisible de un concierto 
/que ' '
"exceptuable'yes, por definicidn, un cdLculo a priori, un
pronuncianiento presuntivo, seria apenas hacedera, &Cdno
estinar o apreciar las futuras incidencias de una concen—
tracidn con la nisna certidunbre que el conportaniento pro
bable de un consorcio?
Una segunda dificultad advierte el Ejecutivo 
conunitario tanbidn con motive del pdrr^.fo 3# Cono se re- 
cordard, el precepto exige que para ser declarado exceptua 
ble un concierto restrictive, tienen sus autores que pro­
bar que la restriccidn es indispensable para alcanzar los 
objetivos propicios que, cono conpensacidn, se ofrecen a 
los consunidores o usuarios. Pues bien, cono la oroncentra- 
cidn équivale a elininar in radios la conpetencia entre - 
las fimas interesadas, las amalgamas sdlo podrfan ser au 
torizadas si se denostrara que las ventajas no se habrfan 
podido alcanzar con limits clones meneres de la conpetencia, 
denostracidn sobrenanera diffcil.
Hay, per fin, a juicio de la Conisidn, — 
un tercer motive por el cual "no se presta el articule 85, 
pdrrafo 3> a fomular juicio sobre las concentraciones"* 
cono no se puede concéder dispensa alguna de la prohibi­
cidn gendrica del pdrrafo 1 mds que si se prueba taxativa-
mente la incidencia positiva del proyecto, toda exancidn
/
se sonete a revisidn, al cab'cr de cierto tienpo, por las 
autoridades oomunitarias para conprobar si las enpresas -
i
han cumplido las condiciones inpuestas; por otra parte, 
la Conisidn puede revocar la autorizacidn, incluse antes 
de expirar el plazo fijado, en el supuesto de que varfen
dé nodo esencial las circunstancias déterminantes de la dis 
pensa* Pero <î,C(5ino aplicar estas reglas a una concentrabidn? 
Por elenentales mper'^tivos de seguridad juridica, la auto­
rizacidn 0 el veto tiene que pronunciarse con caracter de­
finitive y de una sola vez* De ahi, conenta la Conisidnj que 
en el nrticulo 66 del Tratado, de la CECA y en otros ordena— 
ni entes contra las fusiones .se esWblezcan cono oirterios 
de licitud nddulos estrictanente negatives, los cuales se 
reduoen, por le general, a cifrar el limite de tolerancia 
de la acunulacidn de poder econdniço; sdlo si se traspasa 
la barrera es il égal el acte fusionista. Ademds, la sancidn 
de nulidad prevista por el pdrr* 2 del artic. 85 configura 
una herranienta denasiado tosca para el trataniento de las 
concentraciones declar^das ilicitas, en la nedida en que — 
senejante sancidn implique la desaparicidn o disolucidn de 
las fimas encartadas, solucidn draconiana que en nuchos 
cases supondria ir mds alld de le que la prudencia y la — 
equidad aconsejan. El renedio apropiado, no previsto lamen 
tablenente por el Tr-tado de Rona, séria el de la CECA, es 
decir un abanioo de posibilidades interventoras, cono las
i
descritas por el repetido articule 66 (pdrr* 5),y no nece— 
riamente la nulidad in radice* Verdad es. que en teoria po— 
drian dictarse rémanentes apropiados, pero advirtiendo —
 ^ t. . ■
que, cono estdn en vigor para los conciertos unas nornas 
especificas (Reglanento 17), habria que habiliter, por ra— 
zones.de tdcnica legislative, una fdrmula clara de deslinde 
conceptual, le cual séria "dificilnente realizable", y aim 
asi tanpoco esos nuevos reglanientos conseguirian que opera- 
ciones con iguales efectos econdnicos se tratasen con los 
nismos criterios. No cabria, en efecto, ata car las concen­
tra clones realizadas por nedios distintos de los nenciona— 
dos en el pdrrafo 1 del articule 85, por ejemplo las adqui-
Qioiones bureatiles de paquetes accionarios«
Resuniendo, se inpone cono realidad palpable 
la discrininacidn generalnente observada entre conciertos 
e integraclones; por lo tanto no cabe aplicar el artfculo 
85 a los acuerdos que versan sobre adquisicidn de la pro­
piedad de enpresas 0 partes de una enpresa o la reorganiza- 
cidn de esa propiedad (fusiones, partielpaciones, conprac
de actives). Sin embargo, la Conisidn indica un natiz inte
  .........................................................
resante, que es la posibilidad de exaninar cuidadosanente, 
en el case de que, consunada la operacidn, sigan existiendo 
enpresas econdnicnnente autdnonas (por ejenplo, las natri- 
ces de una filial condn), si se ha ooncertado 0 no, abe­
nds, entre los protagonistas' alguna prdctica o acuerdo de_ 
tipo colusivo. Ni ve inconvénients en que sea aplicable el 
pdrrafo 1 "cuando el acuerdo no provoque una nodificacidn 
irreversible de la propiedad, sino sdlo una coordinacidn 
del conportaniento en el meroado de fimas que conserven - 
su independencia econdnica". Provoca contrariedad que el — 
•estudio no brinde un solo ejenplo, pero 0 erranos o preten 
denos adivinar una referencia velada a la conunidad de con 
sejeros 0 directivos, hipdtesis que guarnecen las dos notas 
de la situacidn descrita: no se nodifica la estructura de 
la propiedad y al nisno tienpo se ooordina y unifica la po- 
iftica de nercado.
__ La conclusidn es, pues, predoninante-
r
nente negativa, ^Quid del artfculo 8 6? Aquf la Conisidn ha 
sido nenos rigorista. Se enpieza por afimar que "contraria 
nente a lo que acontece con el artfculo 8 5 , poco inporta... 
cudles sean los nedios utilizados para liegar a la sftua- 
ciin sanciomda con interdiccidn", puesto que el artfc. 86 
alcanza a todas las opera clones que surtan el nisno efecto 
econdnico, sea cual fuere su foma jurfdica, de tal suerteé /
que, al revds de lo que 0 cur re con el artfc.. 85, no hay -
"lagunas". Por lo denas, ni los criterios ni la tdcnica ju- 
rfdica del artfculo 8é acarrean obstdculos, por la sencilla 
razdn de que no puede haber dispensa ni excepcidn en mate­
ria de abuse. Adèmds, la aplicaoidn del precepto ya no de­
pends de apreciaciones positivas, sino simplenente de un 
criterio negative, a saber la no existencia de "explotacidn 
abusiva de posicidn dominante". El interdicto sdlo se apli 
carfa, opina la Conisidn, quien sabe si para tranquilizar 
a los honbres de négociés, en "raras excepciones", y no - 
hèbrfa tampooo necesidad de "un largo y costoso procedinien 
to de previa autorizacidn a un gran ndnero de concentra^ 
clones", cono la hay, en canbioq en materia de conciertos 
(varies miles hasta ahora). De todos nodes, nada inpedi- 
rfa a las enpresas deseosas de concentrarse, en case de du 
da sobre la licitud de su intente, solicitar certificacidn 
negativa (attestation ndgative) a las autoridades de Bruse- 
las.
En cuanto a l'^ s consecuencias légales de una fusidn
-
que el Ejecutivo conunitario juzgase abusiva, reainente es- 
tdn previstas por el citado Reglanento 17 (vide supra» a - 
propdsito del artfc. 85 del Tratado), cuyo artfculo 3 au— 
toriza a la Conisidn a dirigir a las enpresas interesadas 
una reconendacidn para que desistan de la prdctica ilfcita, 
incluse a obligarlas por auto decisorio a que cesen en su 
conducta ilegal.
Ahora bien, el necanisno del artfculo 
86 supone! prinero, que una o varias enpresas ocupen posi­
cidn en el Mercado Conun o en parte sustancial de dl; segun 
do, que el conportaniento prejuzgue consecuencias desfavo­
rable s al conercio entre los Estados nienbros. Por lo que 
se refiere a las supuestas resonancias en el conercio entre
y
los Estados nienbros, la Conisidn ya se ha pronunciado al
naoiar aex articuxo oq, ae tai noao que ouaxquier anaxgana 
en que participe una enpresa possédera de influencia domi­
nante en el Mercado Coniln o en un sector significative de 
dl tendrd trascendencia para los intercanbios de los pal—
ses niembros. En cuanto a la posicidn de doninio, advidr- 
, * ;
tase que, al contrario del Tratado de Paris (artlc* 66), - 
el de Rona adnite en principle la existencia y eventual — 
constitucidn de este tipo de situacidn, Pero &qud crite­
rios utilizar en cada case concrete? Aqul se extiende la 
Conisidn en generalidades nuy pareoidas a las que se expia— 
y an en cuaj-quier estudio sobre la nateria: no precede exani
nar dnicanente el porcentaje del nercado abastecido por una
/ / /
fima, sino que importa, por encina de to do, considerar su
"mayor o nenor influencia en el nercado", para lo cual es —
' i '■ ■ m ' :
necesario aquilatar varies factores s produccidn, 'distribu—
cidn y poder financiero, as! cono la curva del nercado y la
tôt alidad de las relaciones econdnicas; se p:çesune que toda
enpresa capaz de desban car,, en cuanto se lo proponga, a sus
rivales, es dominante, cono tanbidn lo es cuando ejerza "li
derate de precios" en un nercado oligopollstioo; se recono-
ce la posibilidad de que tmbidn una enpresa de pals ajeno
al Mercado Condn (la Conisidn piensa sobre todo en los Esta-é » y
dos Unidos) disfrute nivel de doninio en la zona, y, por fin,
se ahade que "para las enpresas situadas en el Mercado Conun 
es la situacidn conpetitiva, consideradas las inportaciones, 
el elenento de juicio de déterminante?
Tocante al concepto de "explota—
/ •
cidn abusiva", se cifra en el"conportaniento illcito (com­
portement fautif) respecte a los objetivos fijados por el 
Tratado " f rente a los c on pe Isidores en acte, a los rivales
y é i
en potencia, a los proveedores y, por fin, a los usuarios 
del servicio o articule de que se trate. Se apunta que la —
y que cabria ahadir, verbigraoiaj la conpetencia de precios 
destinada a elininar del nercado a un conpetidor ayuno de 
nedios financières parc "sopôrtar nucho tienpo ventas por 
debajo de su precio de ceste", lo cual viene a constituir 
indirectanente una reivindicacidn y apologia de la ley es- 
panola de 20,de julio de 1963, unica que, contra la opinidn 
de nuy significados especialistas(329), ha introducido co­
no figura punible (artlc. 3-, apart. _d) "la politico coner- 
cial que tienda por conpetencia desleal a la elininacidn de 
los conpetidores" (dejando aparté el concepto harto nebulo- 
80 de la "unfair conpetition" del artlc. 5- de la Ley Clay­
ton). Pues bien, a juicio de la Conisidn, si "por tal conpê 
tencia de eviccidn o por otras prdcticas una enpresa utili­
ze su posicidn dominante para inponer una fusidn a otra con
) —
tra su voluntad o en condiciones desfavornbles, esos proce—
dinientos falsean el juego normal de la conpetencia, del ■ -
nisno nodo que una discrininacidn frente a contratantes...
que tanbidn puede abocar a elininar'a una fima del nerca—
/
do". Sin embargo, no se trata del dnico.abuse posible, se—
t ' i
gdn el Ejecutivo, ya que el articule 86, apart, b), men­
ai ona, cond vinos, recursos perjudiciales a los consunido—
/
res (linitar la produccidn, las salidas o el desarrollo —
tdcnico) en tanto en cuanto nodifican la estructura de la
oferta. Precisanente la fusidn de una enpresa dominante -
con otra elininarla el residue de rivalidad que subsistie-
ra en el nercado y crearla un verdadero nonopolio, résulta
do que podfla .'sürtir dos xiisnos "efectos nocives" que ùna
(32 9) El profesor don JOAQUIN G'RRIGUES, en su ya citado ci- 
clo de confèrencias'sobre la Ley (recogido en Defensa de la 
Conpetencia. Madrid,1984) dijo, en efecto: "He aquî un pre- 
oepto que, excediendo el dnbito de las restricciohes'de la 
conpetencia, invade el terrene propib de otras leyes, las 
leyes sobre conpetencia desleal....En suna, este—apartado 
d) no es propio de la ley que nos ocupa" (p^g. 27).
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apart, b), natando los incentivos al desarrollo tëcnioo o
y
reduciendo la produccidn, con el alza consiguiente de pre­
cios.
De cuanto antecede deduce la Conisidn una conse- 
cuencia tajante : "Résulta, en puridad,..,. que una concen- 
tracidn de enpresas traducida en la nonopolizacidn de un 
nercado deberd ser tratada, excepcidn hecha de circunstan­
cias particulares (330), cono explotacidn abusivade una 
posicidn dominante en el sentido del artfculo 86". Se sos- 
tiene que esta interpretacidn corresponde al sistena y a 
los objetivos del Trtado, "supuesto cue los artfculos 85 
y 86 deben garantizar el funcionaniento del rdginen de - 
conpetencia que, segdn el Tratado, ha de instaurarse"« No 
es, pues, adnisible que ni un consorcio ni una enpresa en 
postura de doninio elininen la conpetencia creando una si­
tuacidn de nonopolio, Sin embargo, no tardan en aparecer 
salvedades (pdrr. 27): "El limite que el articule 86 inpo­
ne a una enpresa que domine el nercado en nateria de con­
centra cidn sdlo podrd deterninarse en cada case individual 
en funcidn de la situacidn del nercado". En tdminos géné­
rales, agrega el informe, "sdlo cabe decir que cuanto nds 
se acerque al nonopolio una enpresa en posicidn.de doninio 
cono consecuencia de la concentraoidn con otras fimas, po- 
niendo en entredicho la posibilidad de eleccidn de los clien­
tes, proveedores y consunidores finales, mayor es la proba- 
bilidad de que caiga en la zona del abuse". Se nenciona a 
titulo de excepcidn el caso en que una f i m a  modeste, a un 
ejerciendo conpetencia sustancial en el nonento de ser ab— 
sorbida por otra, estd abocada de todas fornas en un plazo 
prévisible a desaparecér (niara resonancia del concepto de
(330) El texte hace una llanada que renite al pdrrafo 27, 
nds adelante.
cia estadounidense).
o') Crltica de las conclusiones de. la Coni­
sidn.- En llneas générales hay que suscribir la conclusidn 
de que no es aplicable el articule 85, si bien cabe inpug- 
nar dos argumentes, opérantes aunque no décisives s prinero, 
que aun siendo cierto que "no es posible apreciar a priori
la incidencia de una concetracidn con tanta certidunbre co-
- ,
no la de un concierto...", eso no inpide, cono denuestra la 
jurisprudencia de los Estados Unidos y de la nisna CECA, 
asentar estinaciones aproxinativas sobre la repercusidn prô 
bable de una analgana; segundo, nenos aceptable aun nos pa- 
rece la observacidn de que tanpoco es posible aplicar a las 
analganas la tdcnica del pdrrafo 3, o sea la de las prdcti- 
cas exceptuables, so pretexto de que, cono el pdrrafo 3 exi 
ge que los interesados prueben que los resultados positivos 
o favorables que se esperan no habrlan podido lograrse por 
otros nedios, en el caso de una concentraoidn, acto que in- 
- pli ca elininacidn total de la conpetencia, séria punto nenos 
que inposible denostrar que esas ventajas no se habrlan po— 
dido alcanzar con restricciones de nenor grado. Argunento 
sinplista y en definitiva falso, pues no venos la inposibi- 
1-idad de probar que una integra cidn es en un caso dado el 
uni00 nedio viable para conseguir deteminada nejora. Es - 
nds, desde una perspectiva de lege ferenda, o sea, de re­
formas legislativas dessables, nos parecerla sobrenanera 
pertinente un rdginen que supeditara la autorizacidn o la 
licitud de una amalgama a que sus protagonistas consiguie— 
sen denostrar su incapacidad para alcanzar los nismos re— 
sultados por otras fdmulas nenos restrictivas de la corn- 
petencia.
Entendemo^jde todos nodos, que la Conisidn se
ha extendido denasiado en explicaciones tdcnicas y que bas- 
taba sinplenente decir (pdrr, 14) que el precepto de refe­
rencia no es aplicable a los acuerdos cuyo objeto sea la 
adquisicidn de la propiedad de enpresas o partes de enpre­
sas 0 la reorganizacidn del doninio de enpresas.
Mds delicado es el analisis de las observacio-
nés al artlc. 86, aunque, por de pronto, no nos satisfaga
la conclusidn afimativa, a pesar de innegables aciertos
parciales. He aqul obj.eciones tal vez decisivas:
-a) priiera y principal, que una fusidn o cualquier
otra clase de operacidn xntegradora no constituye, en el -
sentido riguroso del concepto, "explotacidn" alguna de una 
' /
posicidn dominante, ni nucho nenos "prdctica abusiva". No 
es siquiera acto de "explotacidn", por la neridiana razdn 
de que no se trata, propianente hablando, de un acto normal 
de conercio, es decir de una operacidn de produccidn o dis­
tribu cidn de nercanclas ni de relacidn con lientes o provee­
dores; y tanpoco es una "prdctica" por los nismos notivos, 
adends de que la palabra prdctica inplica en su acepoidn co- 
rriente reiteracidn, repeticidn nds o nenos habituai ("uso 
continuado" dice el Diccionario de la Real Acadénia Espaho- 
la), oaracterlstica a todas luces inaplicable a una opera­
cidn fusionista aislada. La verdad es que concentraoidn - 
constituye nada nds y nada nenos que un acto de enpresa, 
nds trascendente deslude luego que los actos de conercio, y 
por eso nisno distinto, de tal suerte que no cabe soneter 
a unos y otros a conunes criterios.
-b) segunda y corolario de la primera, que ni si­
quiera un ayuntaniento de signe nonopollstico puede ser — 
perseguido por concepto de prdctica ni explotacidn abusiva 
de doninio del nercado, pues una cosa es el doninio en si 
y otra el abuse concrete que se pueda hacer de dl. Cono dir-
jo sobria y elocuentenente el entonces joven Ministre la— 
borista HxiROLD WILSON en la segunda lectura pa rl ament aria 
del proyecto de Ley de Monopolies y Prdoticas Restrictivas 
(331), "el nonopolio no es en si bueno ni male, pero tiene 
el poder de ser bueno o de ser male". Por lo dends, la Co-
- / i
nisidn adolece por desaliho dialdcticp, al reconocer que,
"contrarianente a la reglanentacidn adoptada a partir del 
articule 66 del Tratado de la CECA, el articule 86 adnite 
por principio la existencia y constitucidn de posiciones do­
minantes", Precisanente por eso es por lo que no hay que —
>
condenar cono abusive el simple hecho de un ayuntaniento, — 
antes de que la enpresa résultante o absorbante haya enpeza— 
do a operar en el nercado. No olvidenos que lo tradicional en 
los estatutos continentales europeos, con la dnica excepcidn 
de la CECA, es la audencia de todo pronuncianiento prohibiti 
vo o condenatorio de las estructuras, la inexistencia de in­
terdiccidn del nonopolio, a diferencia de los Estados Unidos 
y que unicanente se persiguen conductas 0 conportonientos co­
nerciales.
-c) tercera, que en la lista de ejenplos 0 cqtego— 
rlas de practicas abusivas del articule 86 sdlo se nencio- 
nan actos tlpicos, nejor dicho coriportanientos caracteriza- 
dos en el piano conercial de las relaciones entre enpresa y 
cliente, y no se hace referencia alguna a operaclones de — 
amalgama. Bien es verdad que la lista es enunciativa, no 11- 
nitativa, pero la onisidn de les "actes de estructura", per- 
nltasenos la expresidn, no deja de ser sugerente.
-d) cuarta, la equiparacidn virtual a que aboca la 
Conisidn entre una integracidn nonopollstica 0 prépondérante
(331) Debates parlanentar^ s, Hansard, 1941-1948, Volunen 
449, Col. 2.021, HMSO, Loi. dre s, l9b4, Citado por NICHOLAS 
A.H.SCACEY, Mergers in modern business,pdg. 68. Londres, 
1966, Hutchinson.
y el ejercicio do prdoticas abusivas infringe flagrantenen 
te principles juridicos venerados desde Rona acd, a saber 
que las nomas prohibiti va s o linitadores han de interpre- 
torse restrictivanente, al contrario que las pernisivas o 
favorables (favorabilia sunt anplianda, odiosa sunt res- 
tringenda), y que debe entenderse por autorizado lo que no 
estd expresanente prohibido.
-c) quinta, que la dificultad de inferior cuando 
una concentraoidn de Caracter nonopollstica desenboca en 
una linitacidn perjudicial del desarrollo, de la produc­
cidn, de las inversiones o del conercio es tan grande en 
cada caso que segurnaente la aplicaoidn del artlculo sus- 
citarla discrininaciones tan odiosas cono arbitrarias, a 
nenos, claro estd, que se estableciese de abuso (procedi- 
niento legal de nanifiesta tosquedad) contra todo ayunta­
niento de' esas proporciones.
En resunen, todo el esfuerzo de la Co­
nisidn, no raso de habilidad en algunos alegatos, consti­
tuye ejenplo car-cteriz^do de la defensa de una causa jus­
te con argumentes especiososd El problems radica, y este 
no lo previeron, o nas bien no quisieron ni'.neBcionarlo los 
fimantes del Tratado, en que no basta vetar los conciertos 
y las prdcticas abusivas del doninio en el nercado para ga-y
rantizar la libert^d e igualdad efectiva de la conpetencia, 
si al nisno tienpo se peraite a las enpresas latitud total 
para fundirse o conectarse por lazos de capital o de direc­
tives conunes; es decir, se repite a escala conunifaria la 
nisna experiencia que en la Republics federal Alemans. Se
y /
prohibid la asociacidn, la confabulacidn, pare no se ad— 
virtid la necosidad de reglanentar la concentraoidn, y aho­
ra, ante la dificultad politics de refornar la Carta de Ro­
na por la oposicidn declarada de francia, Italia, Bdlgics y 
Luxenburgo a todo control previo de analganas, se acude al
rodeo juridico, al subterfug'io teminoldgico, noralnente 
conprensible, quiza polfticanente conveniente, pero legal- 
nente inadnisible, de violenter el articule 86 para intro- 
ducir por el postigo false lo que por la entrada principal 
no tiene acceso, Es el probleiia eterno, y en teoria insolUw 
ble, de las lagunas e inprevisiones del legislador, que se 
pretenden rellenar onpliando, y este si que es una "prdcti-
» i
ca ^busiva", el sentido literal y nomal de los tdminos, 
so color de que el autor de la Ley "ninus dixit quan voluit" 
La interpretacidn es tanto nenos defendible cuanto que los 
Estados signatarios fucron los nisnos que seis ahos atrds 
refrendaran el de Paris, el cual si previa, cono henos ex- 
puesto, un rdginen especial para los ayuntanientos. Si al- 
gun valor hernendutico distingue en derecho a los preceden- 
tes innediatos, dste es precisanente el caso.
De todos nodos no cabe negar a la Conisidn
un ndrito notable: haber avisado sobre un aspecto capital
..
del Mercado Conun, que hoy por hcy carece de rdginen juri- 
dico adecuado, llanando la atencidn, çono hicieron los ju— 
ristas de la Oficina federal de Berlin, sobre la incongruen- 
cia de perseguir los conciertos y pernitir las analganas co- 
losalistas; haber plante^do, en suna, cono cuestidn de lege 
ferenda la régulacidn de las operaciones fusionistas.
a b) Jurisprudencia conunit-^ria en nateria de analga­
nas: el caso "Europe Emballage".-
El estudio data de 1966, es decir de nds 
de un lustre. ^Cudles han sido sus frutos? Harto agraces: la 
realidad es que la Cniisidn no ha logrado adn cuajar una - 
doctrina définida en nateria de fusiones, excepte algunos 
pronuncianientos nuy concretes y recientes cono el del ci-
y / y '
tado caso Thyssen-Mannesnan (vide supra, 2,A,d) y l^ ’s ' ob- 
servaciones, por cierto nuy atinadas, del Memorandum sobre
Politica Industrial acerca de la transformacion de los ner­
cados nacionales nienbros en oligopolies estrictanente do- 
ndsticos susceptibles de entorpecer la integracidn suprana- 
cional de los seis Estados nienbros (vide supra, pdg.737, no 
ta 323).
Sin embargo, es inexcusable citar el acuerdo 0 
Pesolucidn de 9 de dicienbre de 1971 por la que, acerca de 
importantes conpras accionarias por la holding Euroemballa­
ge, se déclara la existencia de prdctica abusiva de doninio
y - "
con arreglo al artfculo 86, confirnando asi la tesis criti-
/ y
cada por nosotros. La decisidn puede, al nenos en teoria, - 
ser deterninante en la evolucidn del derecho conunitario de 
la conpetencia, por lo cual pas an os a exponer con todo por- 
nenor sus aritecedentes y contenido, sin perjuicio de conen- 
tarla criticanente* Adelantenos que, por el ninucioso ana­
lisis del nercado desenvuelto en los treinta y très lagos
considerandos y aun por la terminologie econdnica utiliza- 
/
da, es patente la influencia de la jurisprudencia norteane- 
ricana, especialnente de la sentencia Brown Shoe.
El protagoniste ha sido Continental Can Con-
y / / '
pany, de Nueva York (en lo sucesivo, Continental^, que, co­
no se recordard fue ya perseguida por la jurisdiecidn de
y y / y
Washington en un pleito résonante(vide supra, Capit.V,11,cjd') 
Priner fabricante nundial de envases netalicos para conser­
vas e importante productor de material para enbaUajes de pa-
y
pel, de plastico y de cartdn, asi cono de la naquinaria pa­
ra producir envases, con 208 fdbricas y 200 puntos de venta 
en el nundo a fines de 1969 (uha cuarta parte fuera de los 
Estados Unidos), y relacionada nediante sendee centrâtes de 
cesidn de patentes y participaciones accionarias con la casi 
totalidad de las grandes enpresas europeas del rano, Conti- 
nental adquirib en febrero de dicho aho un paquete del diez 
por ciento del capital de la fuerte sociedad alenana Schnal-
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^priner fabricante, a suvez, de envases netalicos ligeros en 
Europa continental, con un largo historial de absorcidn de 
otros fa.bricantes gernanos. El coloso anericano fud incre- 
nentando su participa ci (5n en los neses siguientes por con­
pras sucesivas hasta alcanzar el 85,8^,nientras negociaba 
con la poderosa fima britanica The Metal Box Con pany Ltd, 
de Londres) la. fomacidn en conun de una sociedad europea 
de envasa do, en foma de holding, a la cual los contratan­
tes aportarfan sus respectivas participaciones y propieda- 
des en Europa. Se invitd asimismo a las demas grandes com- 
pahfas contientales, todas consecionarias de patentes Con­
tinental , a que participaran en la futura filial conjunta, 
entre ellas a J.J.Carnaud, de Paris, que declindla oferta, 
y a la holandesa Thomassen &Brinver-Verblifa N.V,(en lo su— 
cesivo, TBV), de Deventer, maxima productora de envases me- 
taiicos del Benelux, y titular, en union de Continental y 
la propia Metal- Box, de sustanciosos porcentajes acciona- 
rios de diversas sociedades del ramo, entre ellas la ita- 
liana Superbox SpA, de Elorenciao En febrero de 1970, des- 
puës de sendos acuerdos de la entidad estadounidense con 
Métal Box y con TDV, quedo constituida, con domicilio en 
Wilmington (EE.UU,), bajo la generosa legislacidn societa- 
ria del Estado de Delaware, una holding llamada Europembal- 
lage Corporation (abref^.adamente Euroemballage), que debe- 
ria hacerse cargo, por una parte,- deilos paquetes de Métal 
Box en la propia TDV, en la citada Superbor: y en la socie­
dad propietaria de la gran fdbrica inglesa White Cap, en 
Pools, y por otra, de la participacidn de Continental en 
SLW, y rescatar, ademés, las acciones de TDV que no fuesen 
propiedad de Métal Box ni de Carnaud, con lo cual se forma- 
ria un grupo perfectamente homogèneo bajo la hegemonia in- 
discutida de Continental,
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a desencadenar la intervencion del Ejecutivo conunitario: 
TDV hizo publica una oferta piiblica de compra de su capi­
tal por la holding recibn nacida? asi como las demds ope- 
raciones proyectadas, con lo cual Euroemhallage tendria, 
a través de sus filiales, y participadas. astablecimientos 
en Alemania, Austria, Paises B-jos, Bélgica, Antillas ho- 
landesas, Inglaterra e Italia, incluso en Espaha y Portu­
gal , Entonces decidic la Comisicn intervenir, y lo hizo
'j / 1
con rapidez y energia, co^^nicando a TDV,SLW, Continental ,
Métal Box y Eurcunballage que sus planes eran incompatibles
con el articule 86 del Tratado de Roma. Métal Box se avino
a la intimaciô’n, notificando que de momento "diferia su - 
/ /
adhesidn, sin perjuicio de proseguir sus "conversaciones", 
.mientras que Euroemballage reacciono inmediatamente (8 de 
abril) comprando al contado un paquete de acciones y obli- 
gaciones do TDV que elevaba al 91?07^ la participacidn to­
tal de Continenta.1, teniendo en cuenta que esta poseia el 
cien por cien del capital de la holding. Ante replica
la Comision solo ténia una posibilidad politioamente acep­
table, por asi decir: instruir contra Continental y su fi­
lial, y asi lo acordo, un ex-ediente de "abuso de posicidn 
dominante del meroado", conforme al procedimiento de oficio 
previsto en el R^glamento n^ 17/1962., de 6 de febrero (ar­
tic. 3-ÿ pdrr. 1), dictado precisamente para el desarrollo 
de los articulos 85 y 86 del Tratado (Boletin Oficial de 
la Comunidad de 21-2-1962),
Excusâmes el relate de las incidencias pro-
cesales y pasamos a resumir la relacidn de hechos de la
/ / /
resolucidn final, tan abundante, por cierto, como parva 
es, en cambio, la fundamentacion juridica que le sucede.
En primer lugar hacian los considerandos 
(segdn la terminolngia francesa) una breve historia de las
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lucian lazos de toda clase entre las principales firmas - 
mundiales de envasado metdlico, siempre con predominio de 
Continental. Se modestraba de modo palmario la existencia 
de participaciones accionarias entre ellas y de centrâtes 
de cesidn de patentes, la celebracidn periddica de "confe- 
rencias tdcnicas" desde 1949 por todos los concesionarios 
europeos de Continental y, por fin, el montaje desde 1956 
de un "sistema de intercambio de informacidn" tdcnica en­
tre elles. Se recordaba, ademds, que en 1962 se habfa cons- 
tituido entre algunas de las sociedades encartadas una en­
tidad comun, como domicilio en Paris y precisamente el nom 
bre de Europemballage S.A., entidad que ténia como objeti- 
vo el intercambio de toda clase de dates comerciales, pero 
que en realidad did lugar a una politica concertada-de re­
parte de mercados, y que ya no funcionaba desde fines de 
1969, al haber. anunciado la Comisidn de las Comunidades su 
intencidn de investigar sus actividades.
En segundo tdrmino, se analizaba la espe— 
cialidad y posicidn de las encausadas en el mercado euro^ 
peo, mds concretamente en el area de los Seis, punto cuyo 
pormenor no interesa aqui, y a continuacidn se abordaba la 
cuestidn crucial, a saber, si Continental, accionista dni- 
co de Europemballage y socio abrumadoramente mayoritrrio 
de SLW, ténia 0 no situacidn de dominio en el Mercado Co— 
mdn o en "una parte sustancial" de dste. Es sugestivo re- 
producir la definicidn de posicidn dominante que previa— 
mente bosquejaba la Comisidn, inspirdndose posiblemente 
en la legislacidn y doctrina alémana; "Considerando que 
unas empresas se hallan en posicidn dominante cuando tie­
nen una posibilidad de comportamiento independientë que 
las coloca en situacidn de acutar sin tener mayormente en 
cuenta a competidores, compradores o proveedores; que ds-
b ü  U w  w x  u c i a u  u u ô i x i u u ,  e n  v x i *  l u q  a e  s u  p n u p u i  e x u n  u e  m c x  v u u u
(leur part de marchd), de su proporcidn del mercado (sic) -
en relacidn, sobre todo, a la posesidn de conocimientos' tdc 
) / —
nicos, de materias primas o de capitales, tienen la posibi­
lidad de determiner los precios o de contrôler la produc­
cidn o la distribucidn de una parte significativa de los - 
productos en cuestidn; que esta posibilidad no debe nece—
snriomente derivarse de un dominio absoluto que permita a
las empresas que lo tengan eliminar toda voluntad en las 
demds partes econdmicas relacionadas con ellas, sino que 
basta que sea bastante fuerte en su conjunto para asegurar 
a esas empresas una independencia global de comportamiento, 
incluso si exister diferèncias de intensidaden su influen­
cia sobre los diferentes mercados parciales"* A continua- 
cidn se demostraba de modo brillante, abrumador, irrefuta­
ble, el dominio de Continental en el mercado aleman de "en­
vases ligeros par^ conservas cdrnicas y de pescado y de ta- 
pones netdlicos para frascos de vidrio" como consecuencia 
una serie de factor® tdcnicos que no hay por qud enumerar
y y /
aquf (II,b, aparts. 7 al 20) en su totalidad, si bien nos 
interesa retener las consideraciones relatives, por una par-
i / »
te, a posibilidad de cornpetencia sustitutiva y, por otra, a
rivalidad potencial de otros oferentes. En cuanto a lo pri- 
mero, eran muy limitadas las probabilidades de sustitucidn
  y /
entre los envases metdlf-cos ligeros (rfgidos, irrompibles,
imperméables a los gases, hermdticamente cerrados e impéné­
trables por la luz) y los demas tipos, aparté de que dife- 
ria la maquinaria précisa para fabricar unos y otros, y de 
que, en el supuesto de que la sustitucidn fuera tdcnicamen— 
te pposible, las inversiones necesarias serfan considera­
bles; en lo segundo, era muy remota la hipdtesis de que al- 
gdn dfa los grandes'compradores, o sea las firmas conserve­
ras, se decidiesen a fabricar ellas mismas los envases, por
el volumen de las inversiones requeridas, y, por lo de?as, 
no era prévisible que "la cornpetencia de los principales 
fabricantes situados en los paises--limitrofes de Alemania 
en el meroado alemdn de latas de conserva y de tapaderas 
metdlicas", ccm.petencia que flaqueaba desde hacfa bastantes 
ahos, fuese a desarrollarse "fuertemente" en un future "prd—
xino",
Acte seguido (II, C, aparts. 22 al 33) la Comisidn 
afimaba que la compra de una " participa cidn mayoritaria 
en una empresa competidora por una empresa o un grupo de - 
empresas posséderas de una posicidn dominante puede, en - 
ciertas circunstancias., constituir una explotacidn abusiva
de esa posicidn", afirmacidn realmente modular de la sen-
/ / >
tencia, y que, ademis, - "constituye un comportamiento in­
compatible con el artfculo 86 del Tratado de Roma el hecho 
de que una empresa en posicidn dominante refuerce esa si­
tuacidn por via de concentraoidn con otra empresa, con la 
consecuencia de que la cornpetencia que’habrfa subsistido - 
efectiva o potencialmente a pesar de la existencia de la po­
sicidn de dominio- inicial queda pricticamente eliminada pa­
ra los productos en cuestidn en una parte sustancial del - 
mercado comdn". Se apelaba, pues, al argumente de la "po­
tential competition". Precisamente la adquisicidn por Con­
tinental de la casa holandesa TDV, competidora suya y titu­
lar asimismo de una situacidn "fuerte" en un "mercado ve— 
cino del... alemdn.... aoarreaba una modificacidn irrever­
sible de la estructura de la oferta en una parte sustanti- 
va del mercado comdn", ya que en la mayor parte de los en­
vases metdlicos que una y otra fabircaban, entrambas fimas 
tenfan "la posibilidad de hacerse mutun cornpetencia".Efecti- 
vamente, la Comisidn retenfa que los "umbrales"de rentabili— 
dad econdmica para el transporte de envases vacfos por ca- 
midn o por tren y su entrega a los usuarios se sitdan entre
uxuiiuo  a x i i c u s m j a  y x ^ r e s c i e n u o s  K i r o m e v r o s  p a ru  x o s  r e x a u x — 
vamente voluninosos (de un kilo o nds de capacidad) y entre 
quinientos y mil kildnetros para los nds pequehos. Por con-
siguiente, cabfa considerar que "SLW y TDV, antes de reagru-
>
parse en Europemballage, eran enpresas potencialmente conpe-
tidoras en una vasta zona de accidn conun situada a los dos
lados de las fronteras de Alemania y el Benelux;" y que esta
zona engloba aproximadamente la casi totalidad del territo-
   .
rio formado por los Pafses Bajos, Bdlgica y Luxenburgo, a -
un lado, el Norte y el Centro de la Repdblica Federal de -
Alemania a otro", territorio que representaba "parte sustan-
tiva" del Mercado Comdn. Esto significaba que la conpra por
Continental de un paquete mayoritario en TDV habia surtido
el efecto de "suprimir la conpetencia" entre TDV y SLW en el
drea indioada, y si la Comisidn reconoofa que ya antes de la
amalgama la conpetencia entre ellas "estaba... restringida -
por los acuerdos y prdcticas concertadas... expuestas...
hacfa inmediatamente la salvedad de que "q s o s  acuerdos, aun
habiendo sido origen de una estructura de oferta artificial-
, ' y
mente modificada, no daban a dsta un cardcter irreversible," 
y que, en canbio, la compra accionaria habfa hecho inposible 
"el regreso a una situacidn conpetitiva"#
En conclusidn, el Ejecutivo ha dictaninado 
que, estando prohibido todo abuso de posicidn dominante, con­
forme al artiouio prinero del Reglanento n^ 17, sin necesi­
dad de resolucidn previa sobre el particular, procédé obli-
/ >
gar a Continental, segdn el artic. 3- del nisno Reglanento, 
a que ponga fin a la infraccidn, aunque, "dada la naturale— 
za de las nedidas que tiene ella que tonar a estes efectos, 
conviens concederle un plazo suficiente tanto para presen­
ter propuestas a la Conisidn cono para aplicar esas nedidas". 
Se condena, en consecuencia, a Continental Can Company.Inc# 
a "poner fin a la infraccidn del artfculo 86 del Tratado que
presenter pro pues tas a la Comisi(5n antes del prinero de — 
julio de 1972". No se précisa en absolute en quë consist!- 
rdn esas propuestas ni qud tipo de nedidas deberd tonar la 
encausada.
La resoiucidn ha suscitado gran expectacidn 
en les nedios econdmicos de la Europa conunitaria, que - 
creen ver en ella, con bastante rozdn, una décision mds - 
polftica que jurfdica inspirada en el propdsito de poner 
coto a la penetracidn de las grandes '• corporaciones" de - 
Estados Unidos en el Viejo Continente. Ahora bien, es el
aspecto jurfdico el que prèferïnos tratar aquf. En primer
. - '
tdrmino, se ha sehalado (332^ que la Comisidn ha ido bas- 
tante mds alld de la doctrina elaborada por ella misma en
•t
su memorandum de 1966 sobre la concentracidn, memorandum 
que, como se re cor dard (vide supra,pdg. 766 nota 330)', 
considéra aplicable el artfc. 86 en la nedida en que la 
amalgama sea susceptible de abocar a una "monopolizacidn" 
del mercado. En el caso de autos no hay situacidn monopo- 
Ifstica propiamente dicha, sino simplemente preponderan- 
cia; he aîii por qud la decisidn del Ejecutivo comunitario 
ha sido acogida, al parecer, con réservas en el propio — 
Comitd Consultive sobre Conciertos (Comité Consultatif — 
des Ententes), consultado previamente con arreglo al ar- 
tfculo ddcimo del Reglamento 17. Desgraciadamente, los - 
dictamenes del Comité son secretes, pero el hecho de que 
el predmbulo de la Comisién diga "ofdo el Comité" y no"de 
acuerdo con el Comité" (como hace la Adminisiracién espa— 
hola con los dictdnenes del Consejo de Estado), parece in- 
dicar que el Comité no era propicio a la extensién del ar- 
tfculo 86 a las concentraciones. Por otra parte,es notorio
(332) Ver Boletfn "EUROPE", Bruselas, ném. del lO-xII-l97f
pag. 6.
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G-obierno fomenta por si sterna las amalgamas en sus influstrias
bdsicas, y que los Pafses Bajos y Alemania se habfan opues-
to matizadamente, arguyendo que el oaso escogido no era qui
zd el mds apropiado.
En segundo tdrmino, nos r^tificamos en
lo que deciamos a propdsito del memorandum comunitarios la
Comisidn sigue sin expiicar cdmo, en qud forma ni por qud
una adquisicidn, aunque sea en una serie o cadena de com->
pras societarias y no una operacidn aislada, constituye 
en si misma "prdctica abusiva". La realidad es que el Eje— 
cutivo de Bruselas se hallaba Idgicamente predispuesto en 
contra de Continental por los antecedentes sencillanente 
abrumadores de sus filiales y concesionarias en punto a -y
manipulacidn concertada del mercado europeo* Cabe, pues, 
preguntarse si la Comisidn habrla fallado del mismo modo 
de no haber tenido Continental pmrticipacidn en todos los 
colosos de ESuende el Atlantico y de haberse comportado ds—
y V
tos con indenpendencia, y aunque se nos respondiera que si, 
nos quedarla la sospécha de un "ajuste de cuentas" politi­
co a un gigante norteamericano. Item mds: todo abuso supo- 
né una vlctima^ o sea alguien que sufra en sus intereses o 
en sus derechos como consecuencia del acto o comportamiento 
pfesuntamente abusive. Pues bien, la Comisidn no ha ^borda- 
do siquiera el tema, no ha dicho ni una llnea de los dahos 
que la fusidn incrimiriada haya podido causar a empresas corn-
/ , / y
pradoras, proveedoras o rivales de Continental, SLW,TBV,etc. 
seguramente por la sencilla razdn de que no se ha perjudica- 
do a ne die, ni se han impuesto a los clientes condiciones 
exorbitantes ni se han usado maies artes para impedir el — 
acceso de nue vos competidores o expulsar a los existentes.
En resumen, el abuso consiste, segun la Comisidn, en el me­
re peligro de que el ayuntamiento restrinja, por sus proper-
Clones, la tension luxura aei nercaao. rero ^ae cuanao aca, 
en bueria Idgica juridica y aim en Idgica elemental, puede 
una simple hipdtesis, una presuncidn, constituir "abuso"de 
algo? Como ha dicho algun coment^rista, los "eurdcratas" — 
de Bruselas han ^bocado a la "teoria del control anticipa— 
do de abuses", actitud de piano inadmisible, Parece como - 
si tanbidn par- el Ejecutivo de Bruselas la magnitud fuese 
m-ldad, cone de d a  W.TCKEIM a propdsito del Supremo de los 
Estados Unidos.
No debemos, sin desconocer que, a pesar 
de su mânifiesta extralimitacidn del Tratado de Roma, indi- 
cadora, a nuestro juicio, de una verdadera desviacidn de — 
poder, la sentencia corientada contiene elementos valiosos 
para una posible introduocidn del control de fusiones en 
la Antes Europa de los Seis, y a partir del pasado 22 de 
enero de 1972, Europa de los Blez ' gracias al ingreso del 
Reino Unido de Gran Bretana, Irlanda, Noruega y Dinamarca)
■t
por el acierto de sus criterios econdmicos sobre el anali^ 
sis ponderado de las ventajas (prdcticamente ninguna) y - 
de los peligros de la operacidn desde el punto de vista 
de una economfa de competencia. En este reside lo positive: 
en dejar bién sentado que no hay razdn para que unos cuan- 
tos oligopolistes en buena situacidn financiera, con mag­
nifions perspectivas de expansidn y sin rivales de enver- 
gadura, subitamente se agrupen, poniendo en entredicho la 
garantie de una tensidn normal de rivalidad, sin que exista 
en cqntrapartidâ mnotivo especial de orden tdcnico, por ejem- 
plo un programa ambicioso de investigacidn.
Be todos modos, la sentencia no es adn defi-
/
nitiya, .ya- que ha' Sido recurrida ante el Tribunal de Justi-' 
cia de las Comunidades; en cierto modo, cabe desear que su-
/ - - r
coda asi, pues en este casç tendria el Tribunal que dar un 
pronunciamiento sobre el alcance del articule 86. Be todas
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con el Eje cutivo, or’denard'probablement e a EuroembaZÜlage la 
venta de las acciones de TBV adquiridas en 1970 (conservan- 
do, sin embargo, el 10,4^ que ya poseia antes), eventuali- 
d''^d tanto mas plausible cuanto qua la Comisidn estd conside— 
rando, esta vez con toda la razdn, la conveniencia de abrir 
nuevo expedients, en el marco del articule 85 y no del 86, 
sobre los centrâtes de patentes y asistencia tdcnica entre 
el coloso omericano y sus liccnciatarios europeos como pre- 
suntamente restrictives de la competencia.
c) La concentracidn'empresarial en el Mercado Comdn.
Résumâmes el proceso de integracidn -
experimentado por los seis paises miembros en cas! quice anos
de vigencia del Tratado de Roma (desde el 1G de enero de -
1958). Ante todo se adelanta una. observacidn en cierta me-
dida desconcertante, casi s'rcdstica, como contraste a la —
retdrica europeista que derrochan Gobiernos, partidos, ins—
tituciones y medios de expresidn de las naciones participes,
y es que, segun cornprobaremos enseguida, han sido exiguas las 
a ' ' :
amalgamas intracomunitarias, mientras que es importante y -
aument^tivo el proceso de "bsorcidn de empresas de todos - 
esos paises por las "corporations" norteomericanas, segdn - 
demuestrna no menos las estadisticas de la propia Comunidad 
y de los Estados miembros que algunas obras concebidas a ti- 
tulo de divulgacidn o como andlisis estructural (333). En una 
palabra, hasta ahora el Mercado Comiin ha servido, bajo el — 
pabelldn de la caducidad graduai de aranceles y contingen— 
tes entre sus socios (por lo menos en los productos indus­
triales), no tanto para la formacidn de auténticas socieda-
d-.
(333) Cfr. en particular èl best-seller de J.J.SERVAN-SCHREI4- 
BER, El desafio omericano, para las del primer tipo, y La Eù- 
ropa (ïè^ l os ' ne m  cl os 4 JEAN MEYNAUB y BUSAN SIBJiVNSKX^ f c -  
celona,1968* institute de Ciencias Sociales, parô las del se­
gundo. r
des europeas, como para estlmular, si cabe, la degluoidn 
de conpafîias de aod por algunos de los grupos o conplejos 
asentados entre el Atldntico y el Paoffloo, y no deja de 
reincidir en lo humorfstico que sdlo el temor a perseou— 
ciones antitrust del Deportamento de Justicia de Washing-
iÊ
ton, ayuno de esordpulos légalistes en materia de extrate­
rri torialidad, réfréné y contenga un tahto a las multimi-
i 4 '
llonarias organizaciones de Nueva York, Delaware, Pennsil-
■ , . ■ ■
vania o California,
Nada mejor que reproducir una con— 
cienzuda estadfstica sobre la evolucidn de la estructura 
industrial en la Comunidad Econdmica Europea, que, enoarga- 
da por la Comisidn a la sociedad de estudios "Opera Mundl 
Europe", aparece resumida en el documentodo Memorandum de 
la Comisidn sobre Polftica Industrial en marzo de 1970 - 
(334), He aquf las cifras de fusiones, ordenadas cronoldgi-
/ i
cornente en cuatro columnas que, por estrechez de espacio ,é i f
denominaremos A,B,CT y D y que representan, respectivamente,
f
fusiones entre firmas de un solo Estado mienbro, ayuntamien 
tos entre empresas de distintos pafses miembros, absorcio- 
nes o cornpras mayoritarias de empresas de pafses terceros 
por alguna del Mercado Comdn y, por dltimo, el supuesto in­
verso, 0 sea absorcidn 0 compra mayoritaria de firmas del 
Mercado Condn por alguna de pafs ajeno:
Fusiones y participaciones dominantes 1961-1969
Aho
1961
1962
1963
1964
1965
1966 
4967
A
,131.
,16e.
,157.
172,
,228.
,221.
253
B
19..
11 .. 
28..
34..
17..
31..
32..
Total anual
1968.....272.....  35..
T 05ntt777t757T777775
. • .26. • . • 
...21.... 
... 9....
...ld.*a. 
. . .  2 0 . . . .  
. . . 2 0 . . a .
...36.... 
...29.... 
...36....
D _______
...102..........2ë8:
... 85....... ..279... 82.......... 276.
..1+0......... ;-334.
.. 70....... ..335;
.. 93......... 365.
..115..........436.
..106.......... 442.
... 57..........408
(334) Reproducido tambidn por RAISCH-SOLTER-KARTTE.op.cit. 
pdgs, 195-199.
Antes de exaninar las precedentes cifras, apun- 
temos a tftulo de compara cidn que durante los ocho arïos - 
1961-1968 y el primer semestre de 1969 se registraron, ade-
' I
nds, segdn Opera^Mundl« 2.300 fundaciones de filiales entre 
Estados miembros, 3*546 fundaciones por empresas extracomu- 
nitarias de filiales en territorio de la Comunidad y 1.158 
constituciones de filiales fuera de la Comunidad por fir­
mas de paises miembros, 0 sea 7.004 en total, y que, en — 
punto a participaciones minoritarias o reciprocas despro— 
vistas de signe dominante, se consumaron 1.352 entre empre 
sas de un mismo pais, 1.001 entre empresas de dos o mds Es 
tados miembros y 2.797 entre firmas de un pais miembro y — 
empresas de paises exteriores, locual suma 5.150. Contabi- 
lizando la suma anual de las très clases de operacionesi 
filiales, participaciones minoritarias y fusiones, mds par- 
tidLpaciones dominantes), llegaba el estudio a estes resul- 
tados1
1961........ 1966...............
1962........ 1967......... .....
1963........ 1968..............
1964........ 1969........... .
1965........ (priner aene atre)
Primera observacidn de orden general, de— 
jando aparté la caida de 1963 : el ndmero ^obal de opéra- 
ciones ha aumentado de una media de mil quinientas a una 
media algo superior a dos mil. La segunda materializa el - 
‘tipo 0 supuesto mds generalizàdô en el de las fundaciones 
de filiales, ya que su cifra conjunta (7.004) es muy supe­
rior a la de la instltucldn de filiales (5.150) y a la de 
fusiones y participaciones de "dominio" (3.463). La terce- 
ra boservacidn se deduce implipitamente de las anteriores: 
son bastantes mds las simples adquisiciones de paquetes mi, ^ 
noritarios'y los crucès de participacidn que - las concentra 
ciones consumables, si bien esto es nomal en cualquier pals.
lia cuarxa oDservacion, sixuaaa esTricxaiiemïe en las opera*-
f
ciones fusionistas, es nucho nds reveladoras en todos los
afîos de la serie el ndmero de casos de la columna F, es -
;
decir de las amalgamas propiamente oomunitarias, ha sido 
muy inferior no, sdlo al de las amalgamas domdsticae en los
f
pafses participes, lo cual es natural, sino tambidn al de 
las fusiones representadas por empresas extracomunitarias
y nds concretamente aqudllas en que la firma absorbante o
. %-».'- -•» ... « »
dominante es la que no pertenecé a ninguno de los Estados 
de la Comunidad, lo cual es sumamente grave para la peque- 
ha Europa (hoy ya no tan pequeSa): a los trece anos de vi­
gencia del Tratado de Roma résulta que las firmas de los 
Seis se ayuntan nucho mds con extrahos que con sus colegas 
de la Comunidad, fendmeno confesado palhdinamente por el
Informe. Bien es verdad que el foso entre las columnas B
y D se ha reducido notablemente de 1961 a 1969, hasta el 
punto"de que las cifras para el primer semestre de 1969 —
’ _____________________________  i i
(50 y 57 respectivamente) son casi iguales, mas no cabe,
por ahora, extraer conclusiones definitlvas. Lo dnioo que 
de moment0 estd probado es que el ambicioso ensayo de su— 
pranacionalidad rontin. utal dista haber conseguido do- 
rribar las fronteras nacionales seculares y que el Rin y 
los Alpes no dejan de ser barreras econdmicas amdn de po— 
liticas.
En cuanto a distribucidn sectorial, donde -
mds operaciones se han registrado es en naquinaria, qui-
nica, electrdnica, metalurgia y alimentacidn. En cambio
en la siderurgia, salvo excepciones (concentracidn germa- > »
no-holandesa),ha sido nula la actividad intra-comunitaria, 
quizd porque la^  ^amalgamas de ambito nacional no le dejan 
apenas margen.
a; uoncj-usionea.
Primera.- El Tratado de Roma no prevd rdginen jurfdioo al-
guno para las amalgamas, ni siquiera el registre piîblico.
Segunda^- Sin embargo, la Comisidn del Mercado Oomdn (hoy
Comisidn de las Comunidades Europeas) ha llegado, despuds
de un andlisis jurddico tan ingenioso como discutible, a
la conclusidn de que en ciertas circunstancias, concreta—
mente en el supuesto de una concentracidn monopolistica o
de una fusidn de envergadura dominante lograda mediante
prdcticas de competencia ilfcita para desbancar a deter-
'
minados competidores, es aplicable el artfculo 86 del Tra­
tado, a tftulo de "explotacidn abusiva de una posicidn de 
dominio del mercado".
Tercera.- Hasta ahora sdlo una resolucidn se ha dictado 
en aplicacidn del artfculo 86, concretamente a propdsito 
de la compra por la norteamericana Continental Can Co.. 
q^e ya \dominaba a la primera firma alemana del ramo de . 
-envases para conservas, de una participacidn mayoritaria 
en la tambidn poderosa firma holandesa TDV, con lo que la 
primera adquirfa el dominio del mercado constitufdo por el 
territorio del Benelux y todo el Norte de Alemania, si bien 
la sentencia de la Comisidn ha obedecido mds a factores po­
liticos que a considéraciones verdaderamente juridicas. Lo 
déterminante ha sido el temor del Ejecutivo comunitario al 
caballo de Troya del capital estadounidense.
Cuarta.- Es falso el razonamiento del estudio de la Comi­
sidn asi cono la resolucidn del caso Continental: una fu­
sidn no puede, por su naturaleza misma, constituir acto de 
explotacidn, ni buena ni mala, ni licita ni abusiva, de una 
tesitura del mercado, por la sencilla razdn de que no se - 
trata siquiera de una operacidn comercial, de un acto de co 
mercio, sino dnicamente de un hecho extraordinario que sdlo 
afecta a la estructura y, eventualmente, a la identidad de
la empresQo Podra ciertanente repercutir en el grade de con- 
petencia, pero la repercusidn vendrd luego, materializada en 
el conportamiento comercial de las firmas concentradas fren­
te a sus clientes, a sus proveedores o a los competidores, y 
sdlo en el supuesto de que ese comportamiento dlfiera del que 
se considéré normal en un clina de competencia efectiva. Lo 
que es conceptualmente y moraimente ( y no digamos juridica- 
mente) "abusivo" es prejuzgar el abuso de dominio del merca- 
do.
Quinta.- Ahora bien, el Ejecutivo de Bruselas puede invocar 
una atenuante muy cualificada, a saber, la necesidad imperio- 
sa de disponer de algdn instrumente juridico (ya que no los 
tiene de caracter politico) para rellenar una laguna mani-
'4 i
fiesta (a nuestro juicio deliberada) del Tratado, a saber, 
la a us eneia de normes preventives de la concentracidn empre— 
sarial, aspecto que en 1957 no presentaba evidentemente los 
mismo8 problèmes que hoy.
Sexta»- Por lo demas,, y sirva de ejemplo a los europefstas 
noveleros e ingenuos ansiosos de imponer su noda en la inte- 
lligentsia espahola, la inexistencia de control no ha servi­
do en modo alguno de acicate para que la el proceso de inte-
/ i
gracidn industrial europeo, sueho dorado de los eurdcratas, 
hiciera mayores progresos; sdlo ha valido, en realidad, para 
la absorcidn o compra en masa de empresas francesas, italia- 
nas, alemanas, belgas y holandesas por las colosales "corpo­
rations" norteomericanas.
Sdptima*- Objetivamente hablando, la polftica de la Comuni— 
dad (hasta el punto en que la hay) es mas bien de signe con- 
centrador, en virtud de criterios politicos de estrategia co­
mercial frente a ‘Estados Unidos y Japdn, por lo que no cabe 
prever en un future prdximo el establecimiento de sistema al­
guno de control de ayuntamientos, al que, por otra parte, se 
oponen Erancia, Italia, Belgica y Luxemburgo especialmente.

CAPITULO VIII
LA CONCENTRACION EN EL DERECHO E S P A W  DE LA COMPETENCIA
1â- El sistema reglstral de la Ley de 20 de .iulio de 1963.
En el primer tercio de la ddcada 1960-1970, 
Espafta se incorpora al grupo, hoy netamente mayoritario, de 
Estados occidentales provistos de una re^amentacidn org^ni- 
ca de la competencia, o sea, de un derecho antitrust, cuya 
gestacidn leglalativa se analiza enseguida#
a) Antecedentes polfticos y econdmicos#
Lo mismo que en cualquier otro pafs, rigid 
aquf durante el siglo XIX 'el principle axlomdtico de la li - 
bertad de industrie, cornercio y contratacidn, y el capitalis- 
mo nacional se desarrolld, si bien tardfa y precariamente, — 
bàjo el signe del liberalismo econdmico, aunque con proteo — 
cidn arancelaria bastante superior, desde fines de la centu- 
ria, a los niveles usuales, y asf nuestra eeonomfa de merca­
do funciond ddcadas y ddcadas, como las demds del Viejo Con­
tinente, sin ordenamiento especial de orden pdblico.
- 4 '
La guerra civil y, a rafz de ella, la perdura­
ble escasez y carestfa provocada por el estallldo de la Segug
da Guerra Mundial, indujeron a Espaüa desde 1939 a emprender 
una polftica dirigiste y autoritaria de reconstruccidn e in -
dustrializacidn mds cercana al modelo de la planificacidn que
»
al del mercado libre, montada en precios oficiales, cupos de 
produocidn, preferencias de suministro de materias primas o
é *
materiales de construccidn, licencia previa para la apertura, 
traslado, ampliacidn o desmontaje de la mfnima fdbrica, rfgi- 
da contingentacidn del comercio exterior (motivada tambidn 
por la penuria crdnica de divisas),etc# Durante dos decenios, 
concretamente hasta el Plan de Esta&ilizacidn (1959), obra 
del joven equipo ministerial nombrado en marzo de 1957, cabe
decir que el mercado s<5lo desempefld papel de mecanismo parai e-
. . ' ■
lo que, al establecer, por el juego implacable y automdtico de
* »
la oferta y la demanda, precios muy distintos de los de tasa, 
sirve a los departamentos reotores de la economfa como orien-
4 ' ■
taCidn y contraste, aunque ellos no lo confiesen ni lo pue- 
dan confesar, indioando por ddnde van las tendencies espontd- 
neas del sistema y refiejando, acentuando, como los espejos 
curvos, las deformaoiones artificiosas dël rdgimen de inter- 
vencidn#
Con la gran reorganizacidn gubernamental de si­
gne "tecnocrdtico" en febrero de 1957-fdicho sea sin inten — 
cidn alguna de crftioa), la polftica econdmioa empezd a vi - 
rar haoia el relajamiento de los contrôles autoritarios y la
liberalizacidn de los procesos productives y cornerciales#
' ... ■ 
Ahora bien, el oorolario forzoso, aunque no el mds évidente,
dé este repliegue del Estado era el montaje de un sistema de
estfmulos a la iniciativa privada para que los empresarios
réfonnaran la estructura de sus instalaciones, lînico aspec-
td en el que dieciopho ahps de dirigisme se habfam inhibidô*
" 'b- ■
En efecto, mientras precios y cupos, asf como el volurnen de 
las importaciones, estuviesen rfgidamente impuestos por la
i
autoridad, el problema de la dimehsidn tdcnica de las empre- 
sas no acuciaba, pero una vez que se iba a la libertad con­
tractual de las firmas, el raqui tismo de la mayorfa de 
ellas se planteaba como la tara mds grave de nuestro nacien­
te desarrollo industrial, y como no era posible, en virtud
i
de los principles libérales del nuevo rumbo, obligar a las 
empresas a concentrarse, no quedaba mds remédie que ofrecer- 
les incentives fiscales. Asf se dictd (vide Capftulo 17) el 
artfoule 135 de la Ley de Reforma Tributaria de 26 de dl - 
ciembre de 1957, promeaa de una serie de bonificaciones a 
las fusiones empresariales, a condicidn de que no abocaran 
al monopolio, si bien se estipulaba, como contrapartida -
obligada, la posibilidad de que el Ministerio de Hacienda im- 
pusiera un gravamen complementario del quince por ciento so­
bre la cuota normal del nuevo Impuesto de Sociedades a las 
companfas que, gracias a su posicidn monopolfstica, realiza- 
ran bénéficies mds altos 'ue los normales en un mercado de 
competencia libre, Asf, pues, nos hallamos ante la paradoja
i i
évidente, si no de fondo, pues era consecuencia ineludible 
de lo expuesto, de que, al suavizarse la polftica de inter- 
vencidn se emprendiera una polftica de estructuras* A cam - 
bio de la renuncia a regular la vida cotidiana, habfa q.ue 
moldear el vaso vital. No era deseable que el Poder Pdbli-
f
co se entrometiera en los actos y contratos de las empresas, 
pero eso mismo le obligaba moral y polfticamente a orientar 
0 conducir, asf como a limitar, a moderar, las formas gé­
nérales del proceso.econdmico. ...
El Plan de Estabilizacidn instrumentado 
por los trascendentales Decrétos-Leyes de Ordenacidn Econdmi— 
ca de julio de 1959 elimind la mayor parte del mecanismo cen­
traliste e hizo posible el ingreso de EspaHa en la Organiza- 
oidn Europea de Cooperacidn Econdmioa (OECE), con el compro— 
.miso correspondiente de progresiva liberalizacidn de su co —
• mercio exterior. Caducaba el rdgimen de fijacidn oficial de
precios y cupos, y se devolvfa al mercado su cometido de dr-
/ *
bitro invisible, colectivo, mecdnioo e impersonal. Ahora bien,
al cabo de dos ddcadas de economfa intervenida, que inculca-
rôh, cuando no impusieron coactivamente, prdctioas y hdbitos
de concierto y asociacidn en los medios empresariales, rela-
jando el instinto de competencia y emulacidn individual, pci
80 tan brus00 y audaz suponfa un salto en el vacfo, si no
lo compensaba una nueva régulacidn sustituta de la derogada;>
mds aün,:Espaha se arriesgaba a salir de los precios impues­
tos por la Administracidn para inourrir en el abuso de los 
precios impuestos por colusidn de las firmas, a eliminar una
la cartelizacidn privada de los grupos dominantes. De ahf que 
ya el Decreto-Ley de 21 de julio de 1959 confiriese al Gobier 
no (artfc. 3-) la tarea de proponer a las Cortes o de dictar, 
en caso de urgencia, las disposiciones oportunas "para préve­
nir y combatir las prdcticas monopolfsticas y demds activida- 
des contrarias a la normalidad del comercio y a la flexibili-
dad de la economfa". Sin embargo, hubo que esperar al De-
- ,  /
creto de la Presidencia del Gobierno 3.060/1962, de 23 de no— 
viembre, sobre directrices y medidas preliminares al primer 
Plan de Desarrollo Econdmico-Social, en que el Poder Ejecuti— 
v6 se imponfa la obligacidn de remitir al drgano legisla- 
dor en el plazo mds breve posible un proyecto de ley sobre 
proscripcidn de las prdcticas ilfoitamente restrictives de la 
' competencia mercantil.
b) El proyecto gubernamental; elaboracidn y contenidoi
Durante el invierno de 1962, el Ministerio 
de Comercio prepard febrilmente un anteproyecto basado en un 
borrador concebido anos atrds por la Secretarfa General Tdoc - 
nica del Departamento y revisado, en atencidn a las observa- 
ciones formuladas por un grupo de expertes del Comitd de - 
Prdcticas Restrictives de la antigua OECE (transformada, por 
el ingreso de Estados Unidos, Canadd y Japdn, en Organizacidn 
para la Cooperacidn y el Desarrollo Econdmicos, abreviadamen- 
te OCDE), durante un seminario organizado ad hoc por el Cuer- 
po de Tdcnicos Comerciales del Estado en Alcald de Henares —
(julio de 1962). Nostdlg’co, quizd, de la tela de Pendlope, 
el Ministerio hizo y deshizo, une tras otro, !110 borradores!
alfinàl de los cuales el titular del Departamento Sr.üLLASTRES
. . .
pï^eséhtd al Consejo de Ministres un texte definitiyo que, con 
el tftulo de "Represidn de las Prdcticas Restrictives de le. 
Competencia" (expresidn tomada de la. legislacidn britdnica), 
ingresd inmediatamente en la Cdmara Legislativa (Boletfn Ofi—
cial de las Cortes EspaSolas, en lo sucesivo BOCE, de 1o de 
abril de 1963)»
Como no se trata de un objetivo propio del 
presente estudio, indiquemos sdlo de la economfa general del 
proyecto que la définicidn jurfdica de las prdcticas ilfci­
tas y contrarias al "orden pdblico econdmico" se basa casi 
literalmente (artfculos 1^,22 y 2-) en el Tratado de Roma> ■ .y
(artfcs. 85 y 8:), el cual condensa, a su vez, la filoso - 
ffa de la Ley alemana de 1957, y que lo prooesal se inspi- 
ra en el sistema inglds, apoyd^dose en dos escalones: un — 
Tribunal de Defensa de la Competencia como jurisdiccidn espe 
cial independiente que resuelve en dnica instancia, y un — 
Servicio de Defensa de la Competencia como drgano adminis - 
trativo integrado en el Ministerio de Comercio, correlati- 
vos respectivamente a la Court of Restrictive Trade Practi­
ces y al Office of the Registrar. Parodiando la terminolo - 
. gfa del Derecho Polftico, la parte dogmdtica del ordenamien 
to espahol es europeista, y mds bien britdnica la parte or-
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gdnica. Pero interesa mds conocer la referenoia del proyec­
to a la concentracidn empresarial. Anticipdndose a probables 
reparos y objeciones, el predmbulo decia (Seccidn I, aparta- 
do 3, tercer pdrrafo); "No se atenta contra la concentracidn 
econdmioa, deseable por tantos conceptos en Espana, donde 
mds del 90^ de las empresa cuentan con cinco o menos emplea- 
dos, debiendo el Estado favorecer los procesos de concentra— 
cidn que redunden en la formacidn de unidades de produccidn 
0 distribucidn de dimensiones mds adecuadas a las actuales 
necesidades econdmicas". Acto seguido, recordaba que dste 
habfa sido el propdsito de la Ley de Reformas Tributaries 
de 26 de diciembre de 1957, y ahadfa: "La Ley respeta plena- 
mente el anterior precepto (o sea, el artfc. 135), y si - 
oblige a la inscripcidn de los actos de fusidn de empresas, 
en determinedes circunstancias, lo hace solamente al objeto
de contar con los medios de informacidn necesarios para evi 
tar que, como consecuencia de taies fusiones, se produzcan 
abusos de situacidn de dominio,..". Efectivamente, la parte 
dispositiva dedicaba los pdrrafos 5,6 y 7 del artfculo VIII 
a la concentracidn stricto sensu, o sea, a las amalgamas de 
capitales o actives societarios, con el texte siguiente:
"Artfculo VIII.- Registre de Prdcticas Comer­
ciales Restrictives.
1.- El Registre®.0 cohgtard de dos seccionesî
-a) Registre provisional, que serd secrete.
I ; ' '
-b) Registre definitive, que serd pdblico.
5.- Deberdn inscribirse en el Registre definitive, en el pis
zo de un mes a partir de su conclusidn, todos los acuerdos é
, '  '  - -
concentracidn de empresasj siempre que, como consecuencia de 
silos, las empresas participes pasen a contrôler el 30 por 
-, 1QQ 0 mds del mercado nacional en un determinado productp o 
servicio, o cuando una de las empresas participes en la con­
centracidn contrôlera desde aptes dicho porcentaje del mercE
"A 1.6s efec'tds del pdrrafo anterior ÿ- se, consideran cor 
Accent a ci one s de empresas:
-a) Las fusiones de empresas.
-b) Las adquisiciones de fdbricas y talleres y otros 
tivos perteneoientes a otras empresas.
-a), Los contratos de cesidn de explotacidn y los cont 
tos de direccidn de explotacidn que se refieran a fdbficas,! 
lleres y otfas instalaciones industriales o comerciales pert 
necientes a otras empresas.
-d) La adquisicidn de participaciones de todo tipô er 
otras empresas, en la medida en que estas participaciones, ï 
sf solas 0 sumadas a otras ya dctentadas por la misma empres 
0 por otra ligada a ella por medio dé un acuerdo de concentr
cidn, permitan aloanzar el 25 por 100 del capital con derecho 
a voto".
"6.- Estdn sujetos a la obligacidn de inscripcidn las empre— 
sa8 y los consorcios, agrupaciones, juntas o asociaciones de 
empresas que participer en el acuerdo o decisidn. El cumpli- 
miento de la obligacidn de inscripcidn en el Registre por 
parte de uno de los obligados no exime a los demds"#
"7*- La inobservancia de las disposiciones del presente a#tf- 
culo serd sancionada por el Tribunal de Defense de la Com— 
petencia con multa reiterada de 10.000 (diez mil) a 100.000 
(cien mil) pesetas, sin perjuicio de que se ordene por el 
mismo Tribunal el cumplimiento de lo previsto en el repetido 
artfculo".
Como avisamos en el capftulo precedents, es­
te precepto es, en parte, trasunto casi literal del artfculo 
23 de la Kartellgesetz de 1957, salvo que mientras el texto 
alemdn exigfa la inscripcidn de las concentraciones que lie—
jj
guen a_ veinte por ciento del mercado nacional, el proyecto 
la imponfa del treinta per ciento en adelante; y que refun- 
dfa en una sola figura "adquisicidn de fdbricas y talleres 
y otros activos", dos supuestos que la GWB enumeraba por se- 
parado, "adquisicidn del patrimonio" y "adquisicidn de la 
propiedad de activosfabriles".
Era, en cambio, disposicidn original el pdrrafo
6, por el que se estipulaba la obligatoriedad cumulativa de .
 »
notificacion por todos los participes, asf como el pdrrafo 7, 
en materia de sanciones por xncumplimiento de este deber. No 
se prevefa la posibilidad de que la jurisdiccidn de defensa 
de la competencia invitase a los protagonistas de una fusidn 
determinada a pdblica audiencia o a declaracidn escrita, en 
caso de que la operacidn pareciera susceptible de conducir a 
posicidn de dominio.
El texto transciAto révéla la concepciôn que inspira- 
ba al Gobiernopaladinamente confesada, por otra parte, en el 
Predmbulo, a saber, exigir a làs operaciones trascendentes po: 
su envergadura una constancia registral que, en realidad, mds 
aun que la informacidn del pdblico en general, se proponfa - 
llamar". ila atencmon de los drganos vigilantes y celadores de 
la competencia, obligdndoles.a inquirir de cerca las posi - 
bles variaciones de estructura de las empresas punteras de — 
cada .rama o sector, por si pudieran influir en su comporta — ; 
miento. En otras palabras, el proyecto se concibid, a nues - 
tro entender, como arma psicoldgica, que, por un lado, se di­
rigea a la Administracidn Imponidndole el deber de elabnrar 
el fichero de todos los ayuntamientos notables en el mundo — 
empresarial, en cierto modo las "notas de sociedad" de 'la -
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industrie nacional, y por otro apuntaba a las grandes firmas, 
advirtidndolas que determinada clase de actos integradores - 
no pasarfa desapercibida y que, en lo sucesivo, la jurisdic — 
cidn de defensa de la competencia se fijarfa m^s en sus movi- 
Aientos, por el simple hecho de qie figuraran en el Registre, 
Considerindo el desarrollo de la economfa nacional y la acti— 
tud instintivamente recelosa del mundo empresarial, hostil a 
toda idea de control, no ya en Espaha sino en cualquier lati—
y y
tud, ante todo proyecto antitrust, el legislador de Madrid no 
tenfa otra solucidn racional que instaurer un sistema de mero 
registre, tanto mds cuanto que dentro de la Europa "desarro- 
llada", excluyendo el caso excepcional de la CECA, nadie ha­
bfa ido mds alld, y s(5lo_la Repdblica Federal Alemana qiante- 
nfa este tipo de control, Aunque el paso fuese deliberadamen— 
te modeste y, desde luego, no ayuno de prudencia, introducfa 
una novedad psicoldgica de cierta importancia*
Ahora bien, cabén, y hasta se imponen, algunas 
crfticas a defectos tddnioos que tal vez fueran fdcilmente — 
evitables, y que fundamentalmente se debieron a inadvertencia
el articulado. La primora y mds importante objecidn, cuya in­
dole es mds psicoldgica que tdcnica, consiste en el desacierto 
de regular la inscripcidn de las amalgamas en un registre ti- 
tulado de "Prdcticas restrictives de la competencia"; es como 
si se creara, dentro del Registre de Penados y Rebeldes, una 
seccidn, por ejemplo, de prodiges o dementes. ExtravagaAcia 
legislativa, porque, como se ha demostrado en el Capitule - 
anterior a propdsito de la interpretacidn dada por la Comi­
sidn de las Comunidades Europeas al a ticulo 86 del Tratado 
de Roma, no cabe considerar siquiera como "prdcticas" mer - 
cantiles actos de estructura que no consistan en transaccio- 
nes con clientes, sino en procesos puramente orgdnicos; ex- 
travagancia psicoldgica, ya que el precepto infunde al lec­
tor no avisado la falsa impresidn de que es ilegal e ilfci­
ta la fusidn de grandes empresas, simplemente por la circuns- 
tancia de que reunan el treinta por ciento del mercado na — 
cional. El despropdaito es tanto menos disculpable cuanto 
que en este punto no cabe que los redactores del proyecto 
se excusen alegando precedentes extranjeros, ya que no exis­
te, que sepamos, registre alguno que incluya en la rdbrica 
de "prdcticas restrictives" los diverses tipos de operacio- 
nes socieiarias, Con replicar que, despuds de todo, una con­
centras. idn entre empresas dominantes del 'ercio de un sec - 
ter concrete afecta necesariamente al grade de tensidn rai­
nante en el mercado, no se destruye la objecidn de que no se 
trata de una praotica, sino simplemente de una operacidn es­
tructural.
En segundo tdrmino, ya que el legislador ha - 
creido conveniente, y con razdn, segdn dijimos, prever el - 
registre forzoso de las amalgamas totales o parciales, debid 
ir mds lejos para ser consecuente, obligando tambidn a la ins 
cripcidn de las comunidades o conexiones de directives, tanto
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Mercantiles, las referencias de prensa de las Juntas Généra­
les de las principales' companies del pais y determinados es- 
" ■ , ■ : tudios de nuestra estructura economioa, ampiiamente difundi­
dos en la dpoca del anteproyecto (335), uno de los rasgos de 
de la industrie espanola, y tambidn, juste es reconoeerlo, de 
la de cualquier sistema de empresa privada, radica en la acu-
mulacidn de cargos directives por una reducida minorfa de fi-
■ ■ ■' - , ■ ■' 
nancieros y "ejecutivos" y, cosa mas grave, en el disfrute
simultdneo de puestos rectores en firmas que tedricomente de- 
ben competir, es decir, en compahfas opérantes en el mismo - 
sector. No es congruente que se declare obligatoriamente re­
gistrable, por ejemplo, la compra por una firma prépondéran­
ts de un taller propiedad de un rival modeste y que, en cam­
bio, no lo sea la preaencia simultdnea y permanente de un - 
consejero en la plana mayor de la primera y de la segunda o 
tercera empresas del ramo. La omisidn es tanto mds infortuna- 
da cuanto que, por su reiteracidn y habitualidad, el fen<5me - 
no merece mucho mas el nombre de "prdctica" que las fusiones 
o participaciones accionarias, y ejerce influjo desmoralizadc 
en el clima de competencia, dando pie, cuando menos, a que se 
entiendan las firmas a expensas de sus clientes y del consu - 
midor en general. El legislador se ha mostrado, pues, atento 
y sensible a la concentracidn material, es decir, a la reu­
nion de capitales y activos ffsicos, pero indiferente a la - 
concentracidn moral, es decir, a la confabulacidn de las 
voluntades rectoras. En resumen, y pidiendo perddn por la fa- 
miliaridad de los tdrminos, podemos resumir asf la dptica de] 
proyecto: îojo con la concentracidn, pero adelante con el con 
padreo!
Por dltimo, no se aprecia la justificacidn de que,
gv*" "j-' — '' ■ “ ■ • I '■ > I" " - 'i# '
(335) Cfr;,entre otros lüUviuu TAMAMES, "La lu ch a contra los r 
nopolios", Madrid, 1961, 1^ edic. capitulas finales y listas 
de consçjeros.
Begun ©i parraio /, muj-w par no inacnpvion reviB-cies©
cardcter reiterative, ya que semejante matiz parecfa admitir
de antemano la posibilidad de que los obligados al registre
desoyeran la intimacidn del Tribunal, slendo asf que, en bue
na tdcnica jurfdica, la consecuenoia de un desacato de esa
naturaleza tiene que ser el paso del tanto de culpa a la ju—
risdiccidn penal ordinaria por delito de desobediencia mani-
fiesta# No es propio de la dignidad de un Tribunal que expi-
da una intimacidn sobre otra a los infractores. Es cierto que 
— *
el pdrrafo 7 se refiere a todo el artfculo, o sea a la ins— 
cripcidn de las prdcticas declaradas exceptuables, . ÿ no s<5— 
lo a la de las opera ciones de amalgama, por lo que cabrfa 
objetar que si se ha dicho "multa reiterable", es bajo el su­
puesto de las déclaraciones de prdcticas exceptuables, mds 
bien que desde la perspective de las amalgamas, pero no por 
eso deja de constituir 1© impugnado un fallo tdcnico#
t
En suma, se observa que el proyecto oopia- 
ba abundantemente el modelo alemdn en las definiciones de 
figuras registrables, y que al mismo tiempo, en lo tocante 
a organizacidn prooesal, donde no habfa trasposicidn de mo­
delas fordneos, el rdgimen escogido adolecfa por falta de 
teonicidad,
o) El texto definitivet exposicidn y crftica#
Al proyecto se presentaron 47 escritos de en —
/
mienda (seis a la totalidad), con un total de 266 modifies—
ciones, y de ellas se deducfan très posiciones otendenciae
principales: la que se declaraba conforme con las Ifneas -
bdsicas del proyecto, sin perjuicio de sugerir retoques de 
>
detail©, postura netamente mayoritaria; la de quiens denun- 
ciaban un presunto designio de hostilizar la concentracidn 
empresarial, slendo asf que data era un "objetivo deseable"
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parq la economfa nacional (336), y, por dltimo, la tesis,-
(336) Concretamente, dos de las enmiendas a la totalidad,"' - 
la 5 (primer firmante, don EMILIO LAMO DE ESPINOSA) y la 11 
(primer firmante, Sr. BÎU^ OZ CAMPOS)#
muy minomïarxa, ae quienes, por ex conxrarxo, juzgaoan que 
êi tekto gUbertiamental se quedaba corio en materia de amal­
gamas soôietarias (337). Por lo quë sè refiere al artfculo 
■ - . ' ' ' , '
VIIIÿ la Ponencia (338) proourd y logrd el equilibria entre
los que postulaban la supresidn del rdgimen de inscripcidn
. . .  *
y quienes, en el extreme opuésto, deseaban su refuerzo, reba- 
jandoj por ejemplo/ del treinta al veinte por ciento el um-
bral de inscripcidn forzosa, 0 pretendfan, incluso, introdu—
  .■■.■■■■ •  .......
cir poco menos que un control preventive, consistante en una
declaracidn del Tribunal de Defensa de la Competencia, pre-
vio informe de la Organizacidn Sindical ( 339), La tesis man-
tenida por los ponentes fue que "en realidad las fusiones
y concentraciones de empresas no se hallan limitadas, sino
)
mds bien estimuladas, por la legislacidn" y que, por lo tan-* 4 '
to, procedfa introducir un simple deber de registre, de fi­
nal i dad "pur amen te preventive de prdcticas abusives", con lo 
que se mantuvo, en definitive, salvo leves n'édifies ci one s, 
el texte del Proyecto ( 3/^.;^.
Aparté del traslado del precepto, que de ar- 
tfculo VIII pasaba a ser el 21, y del cambio de numeracidn 
de los pdrrafos 5 y 6, convertidos, respectivamente, en 8 y
9, asf como del cambio de sitio del pdrrafo 7 final, sobre
A.>. : ' ' ■ :
sanciones pecùniarias por no inscripcidn, transfomado en —
y
artfculo 25, dentro dêl Capftulo IV (Infrscciones y sancio-
/ i
nés), y sin perjuicio de respetar el pdrrafo 5, acertd el 
informe al sugerir, contrariamente al proyecto gubernamen­
tal ^ que el cumplimiento de la obligacidn de inscripcid#'-
'337 XAsf, los sehores NADAL SAUGAR (enmienda 29),G0D0 VALLS 
,45) y CORDE B'NDRES (39).
338) Integrada por los Ères. ABELLA MARTIN, CUEVA GONZALEZ, 
DIx'iZ xlMBRONA,LOFEZ M/ETINEZ (D.ALFREDO) y DOPEZ RODO.
(339) La rebaja del umbral se proponfa en la citada enmiendâ 
39, y el rdgimen de declaracidn por el Tribunal, en las taon- 
bien citadas enmiendas 29 y 45.
(340) Se aceptaron, en todo 0 en parte, 4 enmiendaat-la 10 ’ 
(Sr. IGLESIAS SELGAS),la 12 (Sr.NUftEZ S/JVLPER), la 27 (Sj^.CA- 
PETA ATJLET) y la 39 (Sr.CONDE BANDRES), y se rechazaron Otras 
seis: las 3 (Sr. MICIAN FEREZ),4 (Sr.LmO DE ESPINOSA), 15 
(CHOZAS BERMUDEZ), 29 (Sr.NADAL SAUG/xR),11( Sr.MUSOZ C/JIPOS) 
y 45 (Sr.GODO VALLS).
registral por una cualquiera de las empresas participes exo- 
nerase a las demds# Por dltimo se rebajaba de diez mil a cin 
co mil pesetas el limite mfnimo de la multa, mantenidndose 
el tope de cien mil; esta modifi cacidn no era tdcnicamente 
ni una majora ni un desperfecto, pero en oonsideracidn a 
que las firmas normalmente llamadas a cumplir el deber - 
registral serfan de cierta envergadura, no habfa por qud re 
ducir un limite de por sf bastante mddico*
La discusidn de la Comisidn Especial (5 de 
julio de 1963) uo reformd en absolute el informe de la Po­
nencia, que sobre este punto se transfomd en diet amen (BOCE 
ndm. 791, de 9 de julio), y aprobado dste por el Pleno de 
55 de julio siguiente, se convirtid en la Ley 110/1963, de
20 de julio (BOE DEL 23 de julio). Era Idgico, en realidad,
/
que el informe no sufriera aiteracidn, ya que el eje de gra- 
vedad de los debates se referfa a cuestiones distintas, con­
cretamente el papel del Tribunal de Defensa de la Competen— 
cia en el conjunto del sistema, la definicidn y rdgimen de 
las prdcticas exceptuables, las prdcticas y sectores even­
tualmente dffepensables del nuevo ordenamiento, etc.
En consecuencia, en lo concerniente a las 
concentraciones, el artfculo 21 quedd redactado asf%
"1.- Se créa el Registre de Prdctioas Restrictives de la - 
Competencia, que dependerd del Servicio de Defensa de la - 
Competencia y constard de dos secciones:
-a) Registre provisional, que serd secrete.
-b) Registre definitive, que serd pdblico.
7#- (sin variacidn)# Deberdn inscribirse en el Registre defi-> ' •
nitivo, en el plazo de ùn mes a partir de su conclusidn, to­
dos los acuerdos de concentracidn de empresas, siempre que 
como consecuencia de ellos las empresas partfcipes pasen a
controlar el treinta por ciento o mds del mercado nacional en 
un. determinado producto oservicio, o cuando una de las empress 
participes de la concentracidn controlara desde antes dicho 
porcentaje del mercado.
A los efectos del pdrrafo anterior, se consi- 
derardn concentraciones de empresas:
-a) Las fusiones de empresas.
-b) Las adquisciones de fdbricas, talleres y 
otros activos pertenecientes a otras empresas.
-c) los contratos de cesidn de explotacidn y 
los contratos de direccidn de explotacidn que se refieran a 
fdbricas, talleres y otras explotaciones industriales o co­
merciales pertenecientes a otras empresas.
-d) La adquisicidn de participaciones de todo 
tipo en otras empresas, en la medida en que estas participa­
ciones, por sf solas o sumadas a otras en poder de la misma 
empreea o de otra ligada a ella por medio de un acuerdo de 
concentracidn, permitan alcanzar el veinticinco por ciento 
del capital con derecho a voto.
8 (alterado).- Estdn sujetas a la obligacidn de soliciter la 
inscripcidn en el Registre las empresas y las uniones, aso - 
ciaciones o agrupaciones de empresas que participen en el - 
acuerdo o decisidn. El cumplimiento de dicha obligacidn por 
parte de uno de los obligados exonera a los demds"•
El antiguo pdrrafo 10 ha quedado convertido, - 
como se di-jo, en el siguiente precepto:
"Artfculo 26.- La inobservancia de las disposiciones conteni— 
das en los ndmeros 7 y 8 del artfculo 21 podrd ser sanciona­
da por el Tribunal de Defensa de la Competencia con multa de 
cinco mil a cien mil pesetas, sin perjuicio de que se ordene 
por el Tribunal el cumplimiento de lo previsto en las mencio- 
nadas disposiciones".
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rio3 se prevdn en el artfculo inmediatamente anterior, el 25, 
pars la "realizacidn de prdcticas exceptuables cuya inscrip­
cidn no haya sido solicitada", ;
Realmente no caben nuevas considéraciones crfticas, 
salvo apuntar, si acaso, la inequidad de penar, aunque la san- 
cidh sea ligera, con la misma cuantfa la realizacidn de prdc­
ticas comerciales antes de que se autoricen y la omisidn del 
deber de inscripcidn de una amalgama registrable, pues en el 
primer caso la infraccidn es mds grave, al menos tedricamen- 
te, porque consiste en una conducts positiva, en un facere, 
cuando la obligacidn es abstenerse, y en una conducts, ade- 
mds, restrictive de la competencia, mientras que en el segun­
do supuesto se trata de una simple omisidn, de un non facere, 
sin importancia para el mecanismo del mercado, aunque pueda 
tencrla para el grado de conocimiento y publicidad de la es— 
tructura industrial. Insistimos en la improcedencia de reba- 
jar a cinco mil pesetas el Ifmite inferior de la multa, sin 
perjuicio de puntualizar que tampoco es razonable fijar ese 
mismo rasero para los dos tipos_de infracciones, aunque el 
asunto carezca de alcance mayor,
d) El desarrollo reglamentario.
En cuanto a la descripcidn del sistema implan- 
tado en 1963 (y con vigencia a partir del 12 de enero del aho 
siguiente, segun la Disposicidn Final Primera de la Ley), no 
plantes dificultad alguna la interpretacidn y andlisis de las 
figuras del pdrrafo 7 del artfculo 21, tarea que ni. siquie­
ra es necesaria, por tratarse de una transcripcidn de la ley 
alemana a la que, en consecuencia, son aplicables las obser- 
vaciones hechas en el Capftulo anterior. Es,ppes, en lo pro— 
cesal donde debemos fijar la atencidn. El rdgimen es, en - 
principio, sencillo: consiste en que una cualquiera de las 
empresas partfcipes de la amalgama deberd comunicaria por -
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por el que se haya formalizado, al drgano administrative en— 
cargado del Registro de Prdctioas Restrictives de la Compe - 
tencia que, segdn la propia Ley (artfo. 20, pdrr, 3, aparta- 
dos A y C), es el Servioio de Defense de la Compefencia, créa 
do bajo la dependencia del Ministcrio de Comercio y hoy inte­
gra do en la Direccidn General de Comercio Interior (341), Es, 
pues, al Director del Servicio a quien deben dirigirse las so 
licitudes de inscripcion, con los "requisites" enunciados por 
el articule 32 del Reglamento del propie centro (Décrété de 
5 de febrero de 1970, BOE de 24 de febrero), a saber:
-a) Justificacidn de la personalidad de quienes presentan la 
solicitud y del poder de représentacidn que tengan de la so- 
ciedad oa asociacidn, unidn o agrupacidn en cuyo nombre ac- 
tüan, exigencia que se cumple aportando la correspondienfe 
escritura notarial de apoderamiento.
-b) Menci(5n individualizada de las empresas participantes.
)
-c) Copia notarial del acuerdo y copia notarial, en su case, 
de los Estatutos de la entidad surgida en virtud de dl.
-d) Indicaci(5n del percentage del mercado nacional que supo- 
nen exactamente las firmes participes y su respective volu- 
men de producci6n, asi como mencidn del apartado del pdr^a- 
fo 7 del artic. 21 en que los solicitantes consideran in- 
cluida la operacidn, o sea, si se trata de una fusidn o de 
una transferencia de actives o de una compra accionaria, - 
etcdtera.
-e) Todas las aclaraciones que los interesados deseen anadir
(341) En un principle, el Director del Servicio tenla catégo­
rie de Director'General (artIc. 20,'pdrr.2), pero los Décré­
tés 2,764/1967, de 27 de noviembre, y 91/1968, de 25 de ene 
ro, dictados en cumplimiento de las medidas de austeri-dad y 
geste pdblico acordadas por el Deoreto-Ley 15/67, de'27 de - 
noviembre, con motive de la devaluacidn de la peseta, ban re- 
bajado al Director al range de Subdirector General, El ac­
tual Reglamento del Servicio, aprobado por Deereto de 5 de 
febrero de 1970 dispone (artic, 4-) que el Director sea nom- 
brado por el Ministre de Comercio a propuesta del Director 
General de Comercio Interior.
sobre puntos esenciales del acuerdo y sobre las relaciones - 
mantenidas con otras concentra clones de empresas, as! como — 
una' lista individualizada de las empresas importantes del - 
sector que no tomen parte en el acuerdo,
Por su parte, el Servicio de Defensa de la - 
Competëncia suele pedir a los interesados, como dato adicio- 
nal, el volumen de los actives fisicos o tangibles interesa­
dos por la amalgama, ya que se trata de una cifra convencio- 
nalmente utilizada por las estadisticas internacionales, y 
que el Comité de Précticas Restrictives de la OCDE la recla­
ma a los pafses mienbros para estudiar la concentracién en 
cada une de elles.
Una vez recibido el escrito de solicitud de la - 
inscripcién, el Servicio anota la oper^cién en el' Registre
i
definitive de Prdcticas Restrictives, si bien el Reglamento 
del centro ha tenido la loa.ble ocurrencia (y el buen gusto, 
cabrla decir) de crear, matizando donde la ley no distingue, 
un Libre segundo que precisamente se titula de "acuerdos de 
concentracién de empresas", separando asf Ids asientos de - 
précticas exceptuables y los de amalgamas (artic, 37).
i
Estd claro quién ha de pedir la inscripcidn y ci- 
no debe pedirla, y es meridiano tombién que basta con que la ! 
solicite une cualquiera de los prêtagenistas, Igualraente - 
consta, en principio, que el plazo es treinta dias a partir 
del acuerdo correspondiente, si bien no corre mientras el — 
acuerdo no sea firme, le cual tiene el efecto considerable — 
de que en el supuesto, cada dia mds frecuente, de que las em 
presas fusionantes subordinen la consumacidn del acte a la — 
condicidn suspensiva de que el Ministerio de Hacienda les — 
otorgue los beneficios fiscales previstos por la legislacidn 
especial de fomente de integraciones, el plazo no comienza — 
hast'a que las f irma s beneficiarias publiquen el anuncio de 
uquesu respective Junta Extraordinaria de Accionistas ha da—
do su aprobacién definitive,, una vez conseguidas las bonifica- 
ciones, a la amalgama proyectada. Como los expedientes de bé­
néficiés fiscales duran meses, a veces un ano o mds, trar®- 
curre a menudô un largo lapse entre el acuerdo societario de 
integracidn condicional y la resolucidn final,
Lo precedente se entiende en la hipdtesis normal 
de que las firmas obligadas a inscribir el acte ayuntador - 
cumplan dentro del plazo preceptivo. Pero ^y si no lo hacen? 
Hemos visto que el legislador ha previsto una multa, cuya im- 
posicién confia, con buen sentido, al Tribunal de Defensa de 
la Competencia, y no al Servicio, pues debe ser el, érgano ju­
dicial, y no otro, quien establezca sanciones, Ahora bien, la 
ley 110/1963 no ha conjeturado en absolute cudl serd el l'ter 
procesali3. El Reglamento del Tribunal, aprobado por Décrété 
538/1965, de 4 de mnrzo (BOE de 15 de marzo) ha remediado la
i
laguna (artic,s 120-123, Seccidn Novena del Capitule II del 
Titulo II), por lo que se refiere estrictamente a la fase ju­
dicial, En cuanto al Reglamento del Servicio, se limita a^de- 
cir (artic. 37, pdrr, 2) que el incumplimiento de la obliga— 
cién "dard lugar a la instruccidn del oportuno expediente - 
por parte del Servicio", En consecuencia, el procedimiento - 
de la jurisdiccién de la competencia en los que abreviadamen— 
te podriamos llamar cases del artic. 21, pdrr, 7, o asuntos 
de concentraciones, consta, como los demds, de dos etapas, - 
una ante el Servicio y otra ante el Tribunal, instruccidn y
resolucidn respectivamente. La primera consistird, por apli 
cacidn elemental del concepto de "expediente" segdn la Ley — 
de Procedimiento Administrative de 17 de julio de 1958, en - 
un trdmite de audiencia a los presuntos infractores, asI co­
rne en la obtencidn de un certificado o informe oficisil acer- 
ca, por un lado, del volumen del mercado nacional del artlcu 
lo o servicio en cuestidn, y por otro, de la participacidn, 
siquiéra aproximada, de las empresas concentradas (normalmen
te se plûe dictamen al Ministerio compétente r^tione materiae;.
Por dltimo, se elevard propuesta razonada al Tribunal para -
/ ,
que ordene la inscripcidn, amdn de imponer multa con arreglo 
al articule 26 de la Ley, sin necesidad del trdmite previo — 
de torna de conocimiento por el Consejo de Defensa de la Com­
petencia, pues no se trat^ de prdctioas prohibidas en sentido 
propio ( 342).
Una vez llegado el expediente al Tribunal, co­
rresponde a una de sus dos Secciones, por turno riguroso de 
entrada, el estudio del case (343), el estudio del case. Por 
expresa disposicidn dël Reglamento (artic. 120), se seguird, 
con diferencias mInimas (vide infra, nota 344), el mismo or- 
den de procéder que en los expedientes de "prdcticas prohibi­
das" (a tics. 8l a 89), a saber:
a) Rombramiento por la Seccidn a quien incumba el asunto de 
un Ponente y solicitud de informe al Sindicato o Sindicatos — 
Nacionales donde estdn encuadradas las firmas de referenda, 
informe que deberd ser remitido en el plazo de quince dIas,
"con aplicacidn de la doctrina del silencio administrative
positiva". Con este fin, las acciones elevadas por el Servi­
cio estardn de manifiesto durante esos quince dias en la Se- 
cretarla del Tribunal, para que se instruyan los represen — 
tantes légales del Sindicato llamado a informer.
-b) Transcurrido el plazo de referenda, la Seccidn dispone, 
por nueva providencia, que el informe se una a las diligen -
' , f
cias y, en todo case, que se considéré evacuado el trdmite,
es decir, aun en el supuesto de que el Sindicato requerido no 
informera, el procedimiento seguirla adelante,
-c) Tercera providencia de la Seccidn compétente, por la que
( 3 4 2 ) El artic. 2 4 ,  pdrr. 2 , apart. £), de la Ley estableceJ 
entre otras funciones del Consejo la de "tener conocimiento, 
antes de su remisidn al Tribunal... de los expedientes que - 
conforme al articula 22 tramite el Servicio...", El articula 
22 dnicomente habla de las prdcticas presuntamente prohibidas
(343) Reglamento del Tribunal, artics. 5^,aparts. i) y j), y 
33-, pdrr. 2.
se ordenard que se dd vista del expediente a los interesados 
durante un plazo de treinta dias cornun a todos elles, para 
que dentro de dl formulen, si lo desean, las alegaciones y 
propongan las pruebas que juzguen pertinentes.
-d) Transcurridos los treinta dias, la Seccidn dictard auto, 
que se notificard a los interesados, y por el que se resol- 
vera, ora sdmitir el expediente, por estinarse que se han 
aportado los antecedentes, pruebas y diligencias que deba 
aportar o practicar. El Tribunal precisara los documentes 
que haya que remitir, los testigos que deban ser citados, - 
los puntos sobre los que deba el Servicio soliciter dictamen 
pericial y el numéro de los peritos, fijando discrecionalmen— 
te el plazo para la prdctica de las pruebas, con el limite 
minime de veinte dias.
-e) En el case de que el Tribunal haya encomendado al Servi­
cio nuevas diligencias, el Servicio las elevard concluido el 
plazo fijade, ahadiendo el informe que considéré necesario 
"para compléter, rectificar, aclarar o modificar" el informe 
primitive, y a la vista del nuevo dictamen, decidird la Seo- 
cidn si precede o no solicitor de la Org^nizacidn Sindical 
otro informe. Sera preceptiva esta solicitud si el Servicio 
ha retirado su propuesta originaria o si la sustituye por 
otra radicalmente distinta.
-f) En la misma providencia en que se admita a trdmite el ex­
pediente, acordara la Seccidn emplazar a los presuntos con - 
traventores para que en el tdrmino de diez dias, durante los 
cuales tendran a su disposlcidn los autos en la Secretarla, 
formulen su respective escrito de conclusiones y concreten - 
las razones en que fundan el ruego o sdplica de que no se les 
sancione.
-g) Citacidn a los encartados para que, personalmente, se ra- 
tifiquen en su escrito de conclusiones, con posibilidad de - 
que hagan verbalmente. las manifestaciones que juzguen perti -
nentes, y con obligacidn de contestar a las preguntas‘que, en 
/ '
su casO; les haga el Tribunal (344).
-h) Cumplidos por los encausados los trdmites de conclusiones 
y de ratificacidn, el Tribunal declarard conclusse las actua— 
ciones y citara para el fallo;
-i) finalmente, dentro de los veinte dfas siguientes, la Sec­
cidn dicta resolucidn, por la que se déclara la inobservancia
o, por el contrario, la no contravencidn de los pdrrafos 7 y
/ /
8 del articule 21 de la Ley, y en el primer supuesto,"si pre­
cede la imposicidn de multa y cuantfa de dsta, en su case, - 
dentro de los limites de 5.000 pesetas a 100.000 pesetas, fi- 
jados en el articule 26 de la Ley". Ademds, si la resolucidn 
déclara la inobservancia, "se ordenard el cumplimiento de dl- 
cha obligacidn", es decir el registro.
-d) posibilidad de intcrponer (artic. 123) contra el fallo de 
la Seccidn un recurso de suplica ante el HLeno, sin perjuicio 
de que los sentenciados puedan recurrir en via contencioso-ad- 
ministrativa (345). Contra la resolucidn que, a su vez, dicte 
el Pleno (Titulo III, Capit. Primero, artics. 124-129), no ca­
bra recurso alguno, ni siquiéra el contencioso-administrativo.'
Hasta ahora no se ha incoado ningiin expedien- ' 
te por incumplimiento del trdmite registral, por lo que la ex- 
posicidn sdlo podla reproducir sucintamente los preceptos re- 
glamentarios. Pero cabe formular alguna observacidn, a pesar 
de que, en llneas générales, el Reglamento se atiene escrupu- 
losamente a la pauta marcada en el texte votado por las Cor - 
tes. Por ejemplo, no creemos acertada la supresidn de la vista
(344 )A diferencia de los expedientes de prdcticas prohibidas, 
no se prevd aqui la posibilidad de vista pdblica, ni porque lo 
pida una de las partes en su escrito de conclusiones ni porque 
el Tribunal la considéré conveniente.
(345) Advirtamos que, igual que en los demds tipos de expedien­
tes, la posibilidad de apelar al'Pleno dnicamente se otorga a 
la parte condenada; por lo tanto, el Servicio instructor no po- 
drd apelar contra el fallo eventualmente absolutorio que dicte 
la Seccidn.
pdblica, ya que cabe, al nenos en teorfa, concebir casos y si 
tuaciones en que el Tribunal juzgue "conveniente", cono dice 
el articule 2'j /del Reglamento a propdsito del procedimiento 
general, olr verbalmente a las partes; creemos incluso que - 
la convocatoria de audiencia pdblica en un expediente de con 
centracidn entre empresas principales de cualquier sector de 
la économie nacional tendria efectos psicoldgicos y publiai- 
tarios andlogos al buscado por el legislador alemdn al con - 
ferir al Bundeskartellamt la facultad de citar a los prota­
gonistes de una amalgama registrable, cuando considéré que 
la operacidn es susceptible de abocar a posicidn de dominio. 
No es que la objecidn tenga importancia déterminante, pero 
insistimos en que no habla por qud cerrar la puerta a una via 
procesal sin peligros ni inconvenientes y que, en cambio, era 
susceptible de ofrecer ventajas. No pare ce tampoco totalmente 
adecuado el rdgimen procesal en lo relative» al tramite ini- 
cial de informe ' de la Organizacion Sindical, que admite no 
por tdcita menos inequlvocamente, la hipdtesis de que no res 
ponda el Sindicato Nacional consultado. Se ha adoptado, sin 
mds ni mds, el procedimiento general modelado para los liti- 
gios de prdcticas restrictives, cuyas normes prevdn expresa- 
mente el supuesto de que el Sindicato Nacional no evacde el 
informe solicita do, disponiendo que en este caso siga adelan— 
te la tranitacidn, con el loable criterio de evitar que el 
pleito se prolongue innecesariamente. Ahora bien, la dispo- 
sicidn no se justifies en absolute tratdndose de amalgamas, 
acerca de las cuales no hay peligro de paralizacidn proce­
sal ni problema alguno de calificacion jurldica, sino dni- 
camente el de comprobar, mediante unos dates estadisticos 
globales, si los protagonistas se encuentran o no en situa- 
cidn registrable. lY quidn mejor situado que el Sindicato Na 
cional del ramo, aparté, anturalmente, del Ministerio de I%-
dustria (o, en su caso, del de Agriculture o Comercio), para 
suministrar esos datos? Aun admitiendo, pues asf lo demues- 
tra, por desgracia, una experiencia de anos y ddcadas, que a 
nenudo las firmas son parcas, y casi nunca veraces del todo, 
en la informacidn que dan a su propio Sindicato (tanto por - 
temor al Ministerio de Hacienda como por miedo a sus compe- 
tidores), no cabe negar que normalmente el informe sindical 
serd una indicacidn muy dtil, a reserve de completerla con 
un estudio del mercado por otros medios. Por eso creemos que 
lo procédante habria sido que el Reglamento declar^se precep 
tivo el dictamen de la Organizacidn Sindical, so pena de de- 
sacato 0 desobediencia, e cembio, tel vez, de concéder al - 
Sindicato un plazo mds amplio, verbigracia un mes, para que 
pudiese instruirse debidamente de les antecedentes y reca- 
bar, e su vez, le informacidn indispensable,
2.- Aplicecidn del Registro de concentreciones; sus resultados • 
Desde el 1  ^ de enero de 1964 se han inscrite 1^  
opereciones, lo cual erroja un promedio, bastante bajo por - 
cierto, de 2,1 opereciones por aho a lo largo de algo mds - 
de ocho anos de vigencia de la Ley de 20 de julio de 1963, - 
si bien en los ultimes tiempos tiende a incrementerse nota- 
blemente el numéro de solicitudes de inscripcidn, aparté de 
que a principios de 1972 penden algunos actos fusionistas - 
del cumplimiento de los trdmite s lege.les. Como la lista de 
las opereciones es corta, no hay inconvénients en roprodu- 
cirla por orden cronoldgico de asientoss
1.- Inscripcidn de la participacidn accionaria de la socie- 
dad madrileha STANDARD ELECTRIC A, S. A., en Î'URCONI ESPANOLA,
S.A., tambidn de Madrid (perteneciente al grupo del INI), — 
participacidn que ascendia en marzo de 1964, cuando se soli- 
citd la inscripcidn, al 31,3^ del capital de la segunda, mer 
ced a sucesivas compras hechas en firme desde diciembre de
lyaa, por un total de 235.259 tîtulos. La participante espe- 
cificaba que formulaba la peticidn de registre a tftulo pre­
ventive, para el supuesto, que ella reconocia no saber si se 
daba efectivanente, de que entre MilRCONI y STANDARD contrdla- 
sen mds del treinta por ciento del mercado nacional de acce- 
sorios de telecomunicacidn, A pesar de los organismes sindi- 
cales consultados no pudieron informer exacte ni siquiéra - 
aproximadamente sobre este punto, teniendo en cuenta la con­
siderable envergadura de entrambas conparîfas, el Servicio - 
procedid a registrar la participacidn (15-7-1965).
2.- Compra por DOV/-UNQUINESA, de Axpe-Erandio (Vizcaya), pri­
mera fabricants nacional del precipitado sulfate de bario- 
-sulf^to de cinc, pigmente conocido por "litopdn" o "blanco - 
Nevfn" (7.200 toneladas anuales, de un total de 14.400), de 
todo el capital social (1.320 aociones nominatives de 25,000 
ptas) de la NEVIN,S^A., de Barcelona, segundo productor na­
cional (6.000 toneladas anuales), a consecuencia de lo cual 
la parte de la compradora en el mercado espahol, que ya era 
de la mitad, pasaba al 91,67^ (solicitada la inscripcidn el 
3-7-1965, se efectud el 31 del mismo mes y aho).
3.- Absorcidn de AUTO-ELECTRICIDAD,S.A. (AESA), de Barcelona, 
fabricante de équipés eldctricos para automdvil (baterias, - 
dfnamos, reguladores, motores de arranque,etc.). por EABRICA 
ESPANOLA DE îh\GNETOS,S.A. (EEMSA), de Madrid, la cual pasaba 
asf del 10^ al 60% del mercado nacional en dfnamos y regula­
dores para motor de aceite, aumentando en la misma proporcidn 
su parte en el mercado de motores de arranque para vehfculos 
con motor de aceite y saltaba, ademds, del 18%- al 33% en ba- 
terfas y acumuladores. Solicitada.el 13-7-1966, la inscrip­
cidn se bizo el 20-2-1967, al haber obtenido EEMSA del Minis­
terio de Hacienda los beneficios fiscales de concentracidn y 
déclarai* firme el contra te de absorcidn.
4.- Pc se si dn por do ha tlUGUETTE I/LUJNY GUATTARI, residents en
jDcircexona, y por ±a oonpania ramoren Darceronesa 
PECO,S.A., de sendas participaciones societarias, el 46% y 
el 25% respectivamente, de la SOCIEDAD ESPANOLA LE AP'RATOS 
ELECTRICOS,LA^PARiS Y EOMBILLAS,S .L . " , mds conocida por "L/iM- 
PARA LIA", que era la principal de sus marcas, y titular, - 
ademds, segun estirnaciones de la propia PECO, del , linta por 
ciento del mercado nacional de Idmparas "para automdvil, pa­
ra sehalea y de miniatura". El Servicio de Defensa de la Com­
petencia entendid; con arre^o a una interprétacidn literal 
de la Ley, que la inscripcidn sdlo ês exigible a las opera- 
ciones entre empresas, no a las adquisiciones hechas por — 
personas fisicas, pero al dirigirse meses mds tarde al Ser­
vicio la citada PECO para notificar que ella tambidn partici— 
paba en el capital de L/J5PAP’S DIA, y que existia entre am- 
bas desde hacia ahos un estrecho acuerdo de colaborr,cidn co— 
mercial, incluso identidad de Consejos de Administracidn, el 
Servicio optd, ya que nada se lo prohibfa, por inscribir con— 
juntamente entrambas operaciones, estimando que de este modo 
se inclufa el mdximo posible de datos con un solo registro 
(31-5-1967).
5.- Conprn bursdtil por EBEO, COMPANLl DE AZUCARES Y ALCOHoi 
LES,S.A., de San Sebastien, una de las principales producto- 
ras nacionales de azdcar de renolacha, y por sus.filiales - 
mCARERT. LEOPOLDO,S.A., de Vitoria, y AZUCARERA DE SEVILLA, 
S.A., con domicilio en Madrid, con fecha 22-12-1067, de algo 
mds de la mitad del capital (concretamente 126.104 acciones) 
de la firma azucarera SOCIEDAD INDUSTRIAL CA3TELLANA,S.A. - 
(S.I.A.), de Valladolid, cuyo capital consistfa en 202.500 
acciones de mil pesetas. La produccidn acumulada de EBRO y 
SIA (datos de la campaha 1066-67), que se cifraba en unas - 
180,000 toneladas, superaba ligeramente el tercio de la na­
cional (unas 530.000 toneladas). Solicitada el 20-1-1068, la 
inscripcidn tuvo lugar el 17 de febrero siguiente.
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PACO (EXPLOTACIOR DE INDUSTRIAS,COMERCIO Y PATENTES,S .A.),tam
biën de Madrid, previa obtencidn de los beneficios fiscales
;
correspondientes; entrambas firmas eran productoras de vidrio 
templado y la segunda f^bricaba, ademds, vidrieras dobles, - 
con la consecuencia de que la absorbante pasaba del 48% al 80% 
del mercado nacional de vidrio templado y se apropiaba el 65% 
del de vidrieras dobles, si bien hay que tener en cuenta que 
de todos modos CRISTALERIA ESPANOLA tenfa ya participacidn - 
mayoritaria en EXPACO desde la misma fundacidn de dsta. El - 
mdvil fundamental de la fusidn consistfa en adapter a sus — 
prêt*-agonist as a las exigencies cada dfa mds rigurosas de la 
industria del automdvil, para la cual trabajaban primordial- 
mente (346 ). La inscripcidn se formalizd el 5-9-1968.
7.- Absorcidn simultdnea, previa obtencidn asimismo de los be
neficios fiscales solicitados, de la firma vidriera GIJON PA-
BRIL,S.A., de Gijdn, por la COMPANIA GENERAL DE VIDRIER.IS ES-
PAÏ'TOLAS,S.A., de Madrid, ambas pertencientes, igual que las
empresas del apartado antecedente, al grupo francds SAINT-GO^;
BAIN. Como resultado del acto, la absorbents pasaba del 18,64% 
al 29,60% "aproximadamente" del mercado nacional de vidrio hue 
co (botellas, tarros, frascos), y si bien el porcentaje queda 
ba ligeramente por debajo del Ifmite legal del 30%, la COMPA— 
NIA GENERilL declaraba tomar la iniciativa de pedir la ins-i 
cripcidn (12-7-1968). El Servicio receptor acordd, a la vista 
de las manifestaciones de la dicente y teniendo en cuenta la 
trayectoria claramente expansiva del grupo, que era prudente 
el registro, y asf lo hizo (5-9-1968).
8.- Acuerdo de absorcidn por LA SEDA DE BARCELONA,S.A, de Bar—
(346) CRISTALERIA ESPANOLA,S.A, primera firma del pafs en el 
sector vidrio, es filial, a traves de la holding suiza SAINT- 
GOB/ilN INTERNATIONAL, del famoso grupo francds SAINT-GOB.AIN, 
primera empresa cristalera del mundo, fundada por el ministre 
COLBERT bajo el reinado de Luis XIV.
ceiona, labrican^e del jo?) del rayon texti' producido en Is—
, ■■■ ' ; ' 
paha, asf corio del 95% del rayon "cord" nacional, de PERLO-
PIL,S.A., de Madrid, productora del 33,55% del hilo continue
obtenido en Espaha de las fibres poliamfdicas, y del 30,28% -
* * *Xi
del hilo discontinue, quedando, sin embargo, subordinada la -
operacidn al otorgamiento de los beneficios fiscales solici —
tados al Ministerio de Hacienda. Ambas empresas pertenecfan
(sobre todo la absorbante, desde su fundacidn) al grupo holan
> # —
dës AKU. No habfa, stricto sensu, coincidencia entre las pro-
  . '
ducciones de una y otra compahfa, pero, recoriociendo que, se­
gun informe del Sindicato Nacional Textil "las fibres poli­
amfdicas de hilo continue pueden considerarse realmente compe 
tidoras del -aydn textil y del raydn cord y, en muchos casos, 
sustitutivas", el Servicio creyd oportuno interpreter en sen 
tide extensive el concepto de "producto o servicio" del pd— 
rrafo 7, e invitd, por lo tanto, a las firmas de referencia a 
que solicit'^ran la inscripcidn, y asf lo hizo la SEDA DE BAR­
CELONA, una vez conseguidos los beneficios tributaries (soli 
citada el 12?6-1969, la inscripcidn se ^izo el 19 del mismo 
mes y aho).
9.- Eusidn entre EAPDE ALUT/IINIO ESPANOL,S.A., de Madrid;ALUMI 
NIG EARLE,S.A., de Lejona (Vizcaya); ALUMINIO TR.ANSPORM/iCION 
S.A., de Madrid, y, por fin, ALUMINIO DE GALICIA,S.A., tam­
bidn domiciliada en Madrid (si bien sus instalaciones radi- 
can en La Coruha), por absorcidn de las tres primeras por la 
ultima (31-7-1969), productora de casi la mitad del aluninio 
electrolftico de primera fusidn que se fabrica en Espaha (en 
1968, obtuvo 47.000 toneladas de un total nacional de 89,000} 
Como consecuencia de la operacidn, la absorbente pasaba, ade­
mds, a controlar el 33% del mercado nacional de laminacidn de
. ' ' ' A
chapas, bandas, discos de aluminio de aleaciones, el 15% del
de extrusion y el 60% del de papel de aluminio (hoja fina la­
mina da) . Solicitada el 13-10-1969, la inscripcidn el 17 del
mismo mes y aho.
, / / /
10.- Absorcidn de A L C A N ,  A L U M I N I O  IBERICO,S.A., de Madrid, -
por la EMPRESA NACIONAL DEL dJilEnNIO (ENDASA), una de las - 
primeras firmas del INI, tambidn radicada en la capital(si 
bien sus instalaciones se hallan fundamentaimente en Avilds), 
fnbricante la primera de transformados de aluminio, pero no 
de lingote de primera fusidn, y productora la segunda de la — 
mitad del lingote de fusidn originaria que se obtiens en Es­
paha (siendo la otra oferente principal la ya citada ALUMINIO 
DE GALICIA,S.A.). Se tr^taba, pues, de una integracidn verti­
cal, en la que uno de los participes tenfa el cincuenta por - 
ciento del mercado nacional del semitransformado que el otro 
forzosamente tenfa que utilizar para obtener sus dérivados, y 
como consecuencia, tanto de esta '^malgama como de la descrita 
anteriormente, quedaban constituidos en Espaha, soi,gun informe 
de la Direccidn General de Industries Siderometaldrgicas( y 
por inspiracidn del propio Ministerio de Industria) "dos - 
grandes grupos productores de aluminio" (o sea, ALCAN-ENDASA 
y /iLUMINIO DE GALICIA, S.A. ), uno priva do y otro dominado por 
el INI, cuyas producciones est a ban équilibra d'^ s al 50%, si — 
bien se prevefa que con las ampliaciones entonces en curso de 
ENDAxSA el desequilibrio se romperfa pronÿo a favor de ^sta. — 
En.consecuencia, el Servicio invit6 a ENDASA a soliciter la — 
inscripcidn, y asf lo hizo la requerida el 29-12-1969* El re­
gistre se efectud el 2-1-1970.
11.- Eusidn de ASTILLEROS DE CADIZ,S.A,, propiedad del INI, y
de los astilleros privados "SOCIEDAD ESPâNOLA DE CONSTRUCCION
NAVAL" , de Madrid, y EUSKA^LDUNA,S .A ., de Bilbao, mediante cons
titucidn de la nueva compahfa ASTILLEROS ESPANOLES,S.A., con
domicilio en Madrid y un capital de 2.850 millories de pesetas
)
(en el que el I N I ,  propietario de otros astilleros, como EM­
P R E S A  N A C I O N / J i  B A Z / i N .  y  E M P R E S A  N A C I O N A L  E L C A N O ,  participa con 
el 50%) y veintidn mil empleados, previa obtencidn de los be-
V J _  W  U4. U  _ i . W  W  V t  J .  VA V /  O  #  W  \Jiil\J V /V J  1 1  O  ^  V ,  L / tW  l i V v _ i . C t  \ J . C  ^ O U C l  U V l - l L l  ■ ! .—
gana, la mayor de la industria naval espahola en la historia
/ /
y una de las mayores, tambidn, a escala de Europa, ASTILLEROS 
ESPANOLES représenta el 60% del tonelaje total de nuevas bota- 
duras, el 75% de las reparaciones de barcos y el 78% en moto- 
res navales. La inscriccidn se hizo el 4-2-1970.
12.- Eusidn de la EPTPRESA NACIONAL EE RODATMENTOS,S.A. (ENAROX
SA), de Madrid, perteneciente al INI; ROL/xMIETTTOS A BOLAS SEE,
S.A., de Barcelona, filial de la mundialmente famosa firma —
sueca del mismo nombre, primera del mundo ; E' BRICA DE RODAl - 
/ > / / ;
MIENTOS, RSA, S.A., de Madrid, y COMERCIAL DE RODA.MIENTOS RSA,
S.A., tambidn de Madrid, por creacidn (19-11-1970) de una com­
pahfa llama da SEE ESPAITOE/^^S ,A., con domicilio igualmente en 
la capital, en la que una primera serie de acciones, la A, en 
proporcidn del 51% del capital, se dis'tj.ibuye entre el INI, el 
Banco Urquijo, la familia Sarasqueta y otros accionistas pri­
vados espaholes, y el 49% restante, es decir, la serie B, se 
asigna a la matriz sueca (347). El nuevo conjunto supone el 
sesenta por ciento de la fabricacidn nacional de rodamientos 
de aceri y la operacidn se ha 11evade a cabo con los benefi­
cios fiscales correspondientes (la inscripcidn se solicitd el 
15-12-1970, y el acuerdo de registro data del I8 de dicho mes}
13.- Absorcidn, previa obtencidn tambidn de las bonificaciones 
fiscales que se pedfan, de E08E0RERA CANARIENSE,S.A., residen- 
ciada en Madrid, por E08E0RERA ES PANOLA, S .Ai., tambidn de Ma­
drid, que ya tenfa la mayorfa del capital (15.998 acciones — 
do las 20,000 de 500 ptas de que constaba). Como la absorben 
te controlaba ya mds del 30% del mercado nacional de ceri - 
lias, aun sin especificar cifras, se apresurd a pedir la - 
inscripcidn, la cual se llovd a cabo el 24-3-1971.
(347)En realidad, mds que de una autdntica concentracidn, sé 
traba de una reorganizacidn de firmas muy vinculadas entre~— 
sf, ya que SEE posefa el 49% del capital de ENAROSAi y el 51% 
de su distribuidora comercial, RODAMIENTOS"RSAx, mientras que 
el TNI tenfa respectivamente el 51% y el 4$%. Ademds, SEE — 
tenfa la mitad de EABRICt DE RODAMIENTOS y COMERCIAxL DE RO­
DAMIENTOS, siendo el resto del B^nco Urquijo y de los Saras 
quota.
na), primer fabricants nacional, y antaho virtual monopolis 
ta, de material sanitario, del ochenta por ciento de las - 
acciones de CEPAMICA SCAEA,8,A., de BURGOS, fabricants de — 
la misma class de articules, con lo que la participacidn de 
ROOA en el mercado espahol ha pasado del 51% al 54% (solici 
tada el 16-3-1971, la inscripcidn se hizo el 4-4-1971). 
q5.- Absorcidn por HIBRONITRO ESPAMOIA,S.A., de Madrid, de 
su filial APEICACIONES BEE ACETILENO,S.A. (ABA.SA), tambidn 
domiciliada en Madrid, siendo productoras las dos de mas del 
30% de la diciandiamida y la melomina qua se fabrican en Es 
pana, a partir de la ciananida producida por la propia HI- 
BRONITRO (1.975 Tms. de diciandamida y 1.833 toneladas de - 
melamina en 1,970). El registro se hizo efectivo el 5-4-1971
16.- Fusion de MENAS DE RIO TINTO,S.A. y UNION ESPANOLA DE 
EXELOSIVOS,S.i\. 5 por creacidn de la sociedad RIO TINTO EXPL® 
SIVOS, S.A. , con domicilio en Madrid, amalgama que ha dad 
origen al primer complejo quimico espahol de envergadura au- 
tdnticamente europea, con mds del 30% del mercado nacional - 
en piritas, dcido sulfdrico y explosives (inscripcidn efec- 
tuada el 31-7-1971).
17.- Absorcidn de QUIMICA DEL BAYAS,S.A, (QEIBASA), con do­
micilio en Madrid y fdbrica en Miranda de Ebro (Burgos), - 
productora del tercio, aproximadamente, del sulfure de car­
bone que se produce en Espaha, por su propietaria al cien — 
por cien DERIV.ADOS DEL AZUFRE,S.A. (DAS.S), de Barcelona, - 
primera fabricante nacional, con mds del 40% del mismo mer­
cado. La absorbente, que redne, en consecuencia, el 80% del 
mercado espahol, ha procedido a desmantelar las instalacio­
nes de Miranda y ha montado una magnffica fdbrica en el - 
Puerto de Barcelona. La inscripcidn se ha hecho el 1-9-1971
f
18.- Absorcidn por la COMPASia ADXILI.'R DE PERROCAREHES,
RI/iL MOVIL Y CONS'jRUCCIOKES, S.A. (antiguos TALI,ERES CARLE 
Y ESCORIAZA), de Zaragoza, para oonstituir la fima CONS- 
TRÜCCIONES Y AÜXILIAR DE PERROCARHILES, con el mismo domi- 
cilio que antes.Gono la adquirente era ya propietaria de la 
totalidad de las acciones de la otra, no aunenta su capital 
social. Entre las dos han supuesto en 1970 el ,30% de la 
produecidn nacional de "unidades tractoras" de ferrocarri— 
les (o sea, locomotoras) y el 48,50% de los remolques.
Al simple vista se advierte que la gran mayo­
rfa de las amalgamas registredas responden al supuesto del 
apnrtado a) del pdrrafo 7, es decir, a la figura de "fusidn" 
Efectivanente, en alla se encuadran los ndmeros 3 (EEMSA.-AE— 
SA), 6 (CRIST/ALERIA ESPANOLA-EXPACO), 7 (CIA GENERAL DE VI­
DRIERAS ESPANOTAS-GIJON P ’BRIL), 8 ( SELA DE B'.RCELONA-PER- 
LOEIL), 9 (ALUMINIO DE GALICIA, S.A. ), 10 (ENDASA-.'XC.AN), 11 
(ASTILLEROS ESPANOLES,S,A.), 12 (SEP ESPANOLA), 13 (EOSPO- 
RER.A ESPANOLA-POSPORERA CANARIENSE) , 15 ( HIDR0NITR0-ADA3A ) ,
16 (RIO TINTO-EXPLOSIVOS), 17 (DASA-QUm'.SA) y 18 (AUXILIAR 
LE PERROCARRILES- ILITERIAL MOVE,), en total, trace de las - 
dieciocho operaciones resenadas, mds de los dos tercios. Las 
restantes cinco se engloban en el apsrtado d), o sea, adqui— 
sicidn de participaciones societarias, y son, como se recor- 
dard, los ndmeros 1 (STANDARD ELECTRICA-MARCONI), 2(DOW UN-
/ i
QUINESA-NEVIN), 4(SR.A KLAÜNY e INDUSTRIAS PECO-L.AMPARA DIA),
5 (EBRO-SEA) y 14 (ROCA PALIALORES-CER/'IIICA SC/JIA). N o se - 
han dado, en cambio, incidentes cataloga.bles en los aparta- 
dos b) y c), es decir, no se han producido compras de actives 
o instalaciones fabriles en cuantfa registrable ni centrâtes 
do cesidn o direccidn de explotacidn con talla susceptible 
de afectar al treinta por ciento del mercado domdstico.
En cuanto al desarrollo cronoldgico de las ins- 
cripciones (por orden de registro definitive), cabe confec-
Aho Operaciones Aho Operaciones
1964...... ninguna 1 968,~   ......  3
1965...... . 2 1969...........2
1 966.......  ninguna 1970.........  3
1967.......  2 1971...____... 5
1972(enero)... 1
Atendiendo a la naturaleza economics de las opera­
ciones registradaS; indiquenos que una de ellas, la ni5m. 8 (SE
DA DE BARCELONA-PEKLOEIL), esta a mitad de camino entre la in-
- . , . - , - -
tegracidn horizontal stricto sensu y la conglomerada o mi-itaj 
por tratarse, como se recordard, no de pro duc to s idénticos, 
sino de articules sustituibles, y otra, la n^ 10 (ENDASA-ALCAN 
es de naturaleza nanifiestamente vertical. El resto es eviden 
tenente de indole horizontal, si bien hay elementos de verti- 
calidad en algun caso, como el de HIDRONITRO-ADASA. Digamos, 
ÿor dltimo, que tiende a incrementarse el ndmero de inscrip - 
ciones en los dltimos anos, como se desprende de la tabla pre 
cedente.
3.- La concentracidn en Espaha a partir del Plan de Estabili- 
zacidn.
Igual que en capitules anteriores, es inexcusable 
una referenda, siquiéra breve, a la estructura de nuestra - 
economfa y al proceso de integracidn expérimentado por la in­
dustria nacional desde la polftica de liberalizacidn corner -
i /
cial y adaptacidn de estructuras, tanto mds cuanto que, des­
de 1963, los Ministerios de Industria y Agricultura han monta
do un sistema riguroso de exigencia de dimensiones mfnimas y 
determinadas condiciones tdcnicas para la fundacidn, traslado
o ampliacidn de industrias en una lista mayoritaria de secto-
/ / /
res, que cubre, desde luego, la totalidad de los ramos pro- 
ductivos basicos. Por ahadidura, el Estado nacional fomenta - 
sin ambajes, tanto a trayds del Plan de Desarrollo como por la 
accidn de los Ministerios de Industria y Hacienda, las amalga 
mas de firmas existentes, lo cual es otro dato importante a -
na ddcada.
a) Bosquejo de la estructura actual.-
Inicialmen^e hay que partir de una realidad - 
por nadie desconocidas la excesiva atonizacidn, la à veces 
increfble fragmentacidn, de la industria espahola en empresas 
tan diminutas como numerosas, surgentes gran parte de ellas a 
lo largo de veinte ahas de postguerra, bajo el signo de una - 
escasez crdnica hasta bien entrada la ddcada 1950-1960, y ais 
lamiento total del mercado domdstico, durante los cuales hubo 
que improvisar sucedaneos de toda clase de importaciones, por 
lo que cada firma que saliese al mercado, supuesto que reunie 
ra cierto capital, tenia virtualmente asegurada la colocacidn 
de sus productos, sin preocuparse mayormente de su calidad o 
presentacidn. No se trata ahora de desconocer que gracias a — 
muchas de estas iniciativas que hoy, desaparecidas las cir- 
cunstancias de entonces, serian irracionales y estarian con— 
denadas de antemano al fracaso, se salvd la economia espaho— 
la de un verdadero colapse, ni seria ifcito ignorar que de — 
una minoria de aquellas empresas de modeste origen han sali— 
do figuras eminentes de nuestro elenco industrial.Ahora bien, 
el cuadro general es desoladoramente negative, si bien es — 
cierto que no somos, ni mucho menos, el dnico pais que se en- 
cuéntra en esta situacidn; basta leer la prensa, tanto la es- 
pecializada como la de informacidn general, para comprobar rP- 
que bastantes naciones "desarrolladas" se enfrentan al mismo 
problema, y que en todas partes, empezando por los propios — 
Estados U%idos, exista ya una frondosa legislacidn fiscal y 
crediticia de ayuda a las "peq.uehas y medianas empresas". Ma­
tizando con la debida precisidn, dirisimos que en Espaha lo — 
grave no es tanto el numéro ex cesivo de firmas r^ducidas en —
■ diverses sectores, tendencia que lentamente empieza. a corre— 
girse, ’GDDmo la exigua dimensi.dn.m.edla de las .empresas. ,pipite-
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paracidn a las exigencias de la tecnologfa contempordnea y a
los niveles normales de las demds naciones europeas, mdxime
en una perspectiva, como la presente, de ereciente apertura
de la economfa nacional a la competencia extranjera. Este —
sf que requiers urgente solucidn. Otro gron fallo, o mejor 
) /
dicho, otra faceta del defects apuntado, es la notable esca­
sez o insuficiencia de empresas de tipo medio-grande, es de­
cir, de firmas situadas entre el escaldn propiamente médiane 
y la gran empresa.
' 1
Sin perjuicio de lo anterior, se do no - 
sin paradejas, el hecho, Rosado y denunciado reiteradamente,
i é
no siempre, por desgracia, con ponderacidn e inparcialidad.—
/
(348), de que las firmas principales de gran ndmero de secto
j / / —
res bdsicos - siderurgia, celulosa, papel, qufmica pesada, 
mecdnica, metalurgia, electricidad - se hallan conectadas por
i
dos clases de vfnculos, las conexiones bancarias yi los pues— 
tes comunes de consejeros, fendmeno que, por lo demds,es uni 
versai, como hemos visto en otros capftulos. Lo peculiar del 
case espahol es esta coexistencia de concentracidn de capita 
les y elementos directivos, por una parte, y atomizacidn tdc 
ni en, por otra. De todos modos, apuntemos que la dependencia 
de casi todas las empresas punteras de nuestra economfa res­
pecta a los grandes bancos (exceptuando las del INI y alguna 
que otra particular, como GROS) es, por mds que algunos jdve 
nés economistas de apasionada tendencia marxista o sociali - 
àante se empehen en negarlo o en de^virtuarlo, un ras go ine­
vitable de nuestra estructura industrial, teniendo en cuenta
(348) Entre los andlisis mds solventes y concienzudos, cite- 
mos el ya mencionado de Ri'MON T/JVLTlMES , La lucha contra'los 
monopolios,'asf como la Estructura Econômica de'EsPana, 3el 
nismo autor, y el libre de JUAN VEL3iRDE EUERTES, ' Sobre te de 
çadencia econfaica de Espaha (Madrid,1967,Tecnos,pdgs.573- 
064)-Algun valor iierle, como material informative, Orecidien 
to y crisis del capitalisme espahol, de SANTIAGO ROLDAN y AË 
ÏTIko y por ultime, el libre del segundo El podêr
de la Banca en Esuaha,
quizd, pero hay que reconocar que en gran parte no podfa ser 
de otro modo, pues la insuficiencia de ahorro privado y la - 
inexistencia de una clase numerosa de capitanes de empresa, - 
salvando individualidades eminentes, hicieron que la formacidn 
de capital se canalizara fundamentalmente a travds de la Banca, 
de modo andlogo, servata distantia, a los comienzos del Japon 
moderno, con la diferencia de que alli si que surgid esa clase 
dindmica y emprendedora, y lo mismo, en definitiva, aconteci6 
en el I perio alemdn finisecular, Tambidn la Francia actual — 
nos ofrece ejemplos aleccionadores. En cambio, es quizd exce- 
sivo el alcance que las conexiones interempresariales de con­
sejeros y administradores han cobrado en Espaha, no sdlo entre 
al^nos de los Bancos mayores y las empresas donde dstos tie— 
nen participacidn accionaria, practica que, en principio, nos 
parece Idgica y normal, sino tambidn entre firmas del mismo - 
sector, o sea entre entidades que en buena Idgica deben hacer 
se competencia y rivalizar en el mercado. El hecho alcanza — 
cierto proporcidn on la Banco, la industria eldctrica y las -
é i •
grandes salineras, por ejemplo, y si bien sus proporciones - 
no son inquiétantes de momento, no esta de mds llamar.la aten 
cidn de que se régulé este punto con mayor severidad. No sa- 
benos si se hara ^sf en la prdxima reforma de la Ley de Socie 
dades Andnimas, anunciada desde hace ahos, pero en cualquier 
caso séria uno de los extremos que, en bien no tanto de la — 
dtica de los negocios como de la dignidad y decoro de las - 
apariencias, mds convendria reforzar, no ya dentro del orde— 
namiento jurfdico-privado sino en el piano del derecho de la 
competencia, es decir, en la drbita del orden publico econd— 
mico. Nuevamente creemos necesario puntualizar que Espaha no 
constituye, ni mucho menos, caso unico, ni siquiéra el mds — 
espectacular, pues ahi estdn Francia e Italia como tdrminos 
de comparacidn; evitemos lo que GONZAK\FERNANDEZ DE LA MORA
U  V x J . - J -  U i  W  — L JL  C l  k P  V  l A j U   ^ U  X  J -  U  W  j V U i  V  JL W  V t 'W
ciertas ninorfas espaholas nds resentidas que rebeldes, mds 
noveleras que intelectuales y abrunadas por el complejo de - 
infer!oridad frente al extranjero. Sin exagerar, pues, la im­
portancia del caso, juzgamos conveniente que se haga mds ri- 
gurosa la normative actual, a todas luces insuficiente y de 
hecho casi inopérante, en materia de consejeros comunes entre 
sociedades rivales, ya que en la prdctica es letra muerta el 
articule 83 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas, segun 
el cual "los administradores que lo fueren de orra sociedad 
competidora y las personas que bajo cualquier forma tengan in 
tereses opuestos a los de la sociedad, cesardn en su cargo a 
peticidn de cualquier socio y por acuerdo de la Junta General"' 
(pdrrafo 2), Nos atreverfamos incluso a decir que cabria pen- 
sar en restringir las conexiones entre empresas proveedoras y 
firmas clientes o consumidoras, cuando unas y otras sean de - 
tamaho eminente, con objeto de evitar politico discriminato- 
ria de las primeras a favor de las segundas, 0 simplements - 
que dstas gocen de ventajas que no se deban a superioridad — 
ihtrfnseca tdcnica o comercial y que, como tales, enervan los 
estfmulos de mejora inherentes a todo sistema de economfa li­
bre.
Por lo demds, ya cue se han dicho y escrito tantos td- 
picos y ligares comunes sobre la industria nacional, hay que 
de jar puntualizados los tdminos de la cuestidn: que la in­
dustria espahola estd atomizada es meridiano, pero no por el 
hecho, en realidad universal y en definitiva positive, por - 
lo que supone de vitalidad empresarial, de que mas del noven- 
ta por ciento de las empresas tengan cinco o menos trabajado­
res , segiin las estadfsticas oficiales, sino por la circunstan 
/ # —
cia, repetimos, de que la dimensidn media de cada sector sue­
le estar, con excepciones alentadoras en los ultimes ahos(por
trica y la de construccidn naval) por debajo del dptimo tëc- 
nico oonvencionalmente adoptado en los mercados internacio— 
nales (el caso de la industria autonovilfstica sigue siendo 
flagrante a pesar de los continues progresos de las series 
de fabricacidn)5 al nisno tienpo es cierto, pero no tanto - 
cono algunos creen o afectan creer, que en la nayoria de los 
sectores, igual, repetinos, exactamente igual, que en la to­
talidad de las naciones industriales, un ndmero relativamen- 
te pequeho de empresas représenta un porcentaje nayoritario 
de la produccidn global y de la mano de obra empleada por el 
ramo, pero eso no significa, ni mucho menos, que haya mohopo- 
lio, ni estd probado que esa concentracidn sea autofdgica, 
es decir, que se vayan destruyendo unas a otras esas firmas
principales y cada dfa queden menos competidores; y por fin,
/ >
existe en nuestro sistema econdmico, cono en muchos otros, — 
una red tupida de nexos empresariales que, sin perjuicio de 
ofrecer aspectos positives, no deja de presontar peligro pa­
ra la igualdad y autenticidad de la competencia y emulacidn, 
cuando se anudan entre firmas fuertes del mismo mercado, o — 
entre firmas de las que una es proveedora de la otra. Estes
son los puntos fundamentaies y sobre ellos, sine ira et stu—> )
dio, sin apasionamiento ni retdrica ni estadfsticas fatigosas,
aparté de los datos indispensables (ver apartado siguiente),
se van a centrar mds adelante nuestras propuestas,
b) La concentracidn desde el P-i an de Estabilizacidn.
El Ministerio de Industria publica perid—
dicamente sugestivos dqtos sobre la estructura del sector se- 
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cundario, asf como sobre los sectores mineros y energdticos, 
que administrativemente le han sido adscritos, datos que - 
ofrecen una panordmica muy estimable de las tendencias de - 
nuestra estructura industrial. A continuacidn reproducimos - 
una reciente estadfstica que cubre los doce ahos de 1959 a -
Aho Firmes Fimas Fusidn Absorcidn Capitales
______partie, result._____ _____________________  _concentrados
1959 . . 49... 0 12 .... 9 * 000e.• 3.00.0.. 1,897 millones pts
I960 . .243... a 11 .... 7.0 5-H " Il I
1961 . 0 82... g 16 ««O.IO.o 000.0 6.0.00. 878 " Il I
1962 . 34.0 0 0 13 .... 8.0 0000. 5.00000 . 1.656 " Il I
1963 . . 28„.. 10 g ^  g „ 4-1 191 " Il I
1964 . . 43 000 8 • « 0. 7 0.. . 0 0 . 1 . 0 0 0 0 * 88e " Il I
1965 • . 88... , 32 0...19.. ..a.a13...oo» . 5.337 " Il I
1966 . . 92... 18 ... 0 8.0 .0.0.1 0 .00000 .12.136 " Il I
1967 . . 39... g 13 » c « « 9 • *.«0.0 4 .0000.. 6.969 " Il I
1968 . ,101... g 44. .00.29.0 . 00. 0I3. 0 0 0 0 0 .24.069 " " ( 350)
1969 • .119..0 g 44 «.«.25.0 00.0 .18.00000 .33.648 " "(351)
1970 • . 73... 0 30 .... 24.0 .000. 6.00000 .25.727 ” "( 352)
Total:..991.....251 ...160...... 86......113.407 nillones pts
Del cuadro sdlo se deducen dos consecuencias sig— 
nificativas: primera, que el proceso ha sido modesto, por no 
decir exiguo, en proporcidn a la envegadura de la industria — 
nacional, ya que cualquiera de las cifras de capitales con- 
centradoj que aparecen en la dltima columna es insignificante 
en conpar^cidn al capital global de la industria, incluso si 
sdlo contamos las sociedades andnimas, 0 sea, dejando fu^ra - 
las de responsabilidad limitada, las regulares colectivas y 
las comanditarias, amdn de las numerosfsimas empresas indivi- 
duales y familiares; segunda, que en los dltimos cinco ahos - 
ha erecido espectacularaente el ndmero de las empresas amalga 
madas y el volumen de los capitales afectados, aunque en 1970 
se haya apreciado un retroceso sensible respecte a la anuali- 
dad precedente. El numéro mdximo de operaciones se alcanzd en 
el aho 1960, con un ndmero de 243 firmas refundidas, pero se
(349)Foonomia Industrial, n^ 89 (mayo 1971),pdg. 172. Vdase 
t'^mbidn artfculo de kï)UARDO FERRANDFZ. M\RIRA, Das concentra- 
ciones de- empresas'en Espaha (desde 1968), en Desarrollo,nd— 
mere del 7-12-1969, y el de FRANCISCO PRIETO MtRSAL, con el 
mismo tftulo, en la revista mensual Innovacidn-Empresa, del - 
Institute de Racionalizacidn del Trabajo, enero 1971,pags. 25 
a 32.
(350)'Hubo ademas dos iptegraciones por "transmisidn onerosa", 
o sea, por traspaso de actives fabriles o de paquetes acciona- 
rios.
(351) Hubo asimismo cuatro transmisiones onerosas.
(352) Cifras aproximadas*
trata de un hecho excepcional, concretamente la integracidn
de 216 pequehas empresas panificadoras, casi todas ellas ra-
dicadas, por cierto, en Valencia.
Veamos ahora la distribucidn sectorial;
Firmas Firmas Absorc. Fusidn Capital con 
Sector partie, result.________________________centrado
Quimicoo.7. 56..... 24 ......  20.... . 4 13.823 mill.
Elëotrioo..117  38 ....... 31........ 5 47.995 " "
Textil..... 64..... 22 ....... 14.....   8......  2.451 " "
Alimenta- .414..... 38 ....... 15........ 23.....  3.525 " "
ci(5n,bebi-. j.......  1 . " "
das,tabacoo
Material de
transporte. 53..... 19 ....... 14.......  5......13.219 ” "
Siderometa- —
Idrgico... • 7.....  3 ....... 1 ........ 2  9.882 " "
Metales no. ;
fdrreos.... 19,.,.. 4 ......  4........ . 2,482 " "
Transforma­
dos metdli- —
COS....... 77.....  40 ......  28........12...... 5.006 " "
Constru-,..
ccidn, vidrio ■ ' “ - —
y ceramics,.66::::, 25 ......  17.......  8  4.067 " "
Minerfa,.., 26..... 9.o.o..., 5......  4...... 6,894 " "
Madera,
corcho y —
muebles ,,, 28....  7........ -....... 7....... 68 " "
Papel y ar- 
tes grdfi-
cas....... 30......13. ... 10.....   .3......  1.769 ’’ "
Curtidos y " - —
pieles  4..... 2..... . 1....... .1  27 " "
diverses... 23,.... 7.......  4....... 3....... 139 " "
Sdlo en cuatro sectores se observan resultados de -
relieve :
- alimentacidn, tabaco y bebidas, donde, gracias a la fu - 
sidn ya citada entre 216 fabricantes de pan en 1960, se - 
registra la refundicidn de 414 empresas en sdlo 38;
- electricidad, donde el volumen del capital aglutinado ha 
sido 47.995 millones de pesetas, aproximadamente la mitad -
- material de transporte, donde se superan los trece mil mi - 
llones, y
- minerfa, donde la cifra de capital analgamado casi llega a 
siete mil milloneso
Sin embargo, las cifras del sector elëctrico 
son mds espectaculares que revladoras, mds aparentes que rea- 
les. La verdad es que, salvo la absorcidn de HILROLECTRICA DEL 
CHORRO y îffiNGEMOR por la poderosa COMPANIA SEVILLANA DE ELEC 
TRICIDAD (o s e ) y la adquisicidn de las acciones de HIDROELEC— 
TRICA DEL MONCADRIL (grupo INI) por la UNION ELECTRICA MADRI- 
LENA, S. A o (UNEP.ïASA), la inmensa mayoria de las operaciones ha 
consistido en la incorporacidn de pequehas y numerosas distri 
buidoras de fluido y de algunas productoras comarcales por las 
grandes sociedades de su zona respectiva, cuyos capitales su- 
man evidentemente varîos miles de millones de pesetas. De ahf 
la cifra a primera vista tan alta de "capital concentrado" que 
arroja el ramo eldctrico; en piridad, son unos capitales ya 
cuantiosos que han nbsorbido a multitud de capitales modestes 
y aun cabe ahadir que en muchos casos la firma absorbida era 
filial, total o parcialmente, de la firipa adquirente. No se 
ha producido, pues, concentracidn stricto sensu, sino sdlo - 
unificacidn jurldica y formai de patrimonies que nô eran in- 
dopendienteSo
Ahora bien, no se puede negar que en los ulti­
mes ahos se han dado amalgamas trascendentes o sea, coneen— 
traciones que verdaderamente modifican la fisonomia del mer­
cado y, en algiin caso, quizd la relacidn misma de fuerzas, - 
Entre ellas citernes, naturalmente, todas las operaciones que 
han sido objeto de inscripcidn en el Registro, o mejor dicho, 
algunas como EXPLO SIVOS-RIO TINTO, ALUT/IINIO DE G/JjICIA, ASTI­
LLEROS ESPANOLES,ALCAN-ENDASA, y otras que, aun no habidndo—
trayectoria de parcelas vitales de nuestra Industrie, por 
ejemplo, en el raüo sideriîrgico, el traspaso en bloque de — 
les actives fabriles de F/.BRICA DE MIERES,S*A., DURO-EELGUE-
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RA,8.A. y SOCIEDAD INDUSTRIAL ASTURIANA S/.NTA BARDAR/.,S.A., 
sin disoluci(5n de ninguna de las très entidades, a la gran 
sociedad constitufda por ellas nisnas co n el nombre de UNION 
SIDERURGIAS ASTURIANAS,S.A., abreviadamente UNINSA, y en la 
que, por cierto, el INI ha pasado a ser el socio mayoritario 
con el 68^ del capital, vista la incapacidad del sector pri— 
vado para cubrir la ampliacidn de apoartaciones liquidas exl 
gida por la construccidn de la gigantesca factoria de Veriha 
(Gij(5n)Otro episodic t^mbiën significative ha sido, en los - 
rodamientos de bolas, la adquisicidn por SOBER ALMIRj:lLL,S.A . 
de Barcelona, de la fdbrica INDUSTRIAS TARRAGONA,S.A, tam- 
biën con domicilio en la Ciudad Condal, con lo que se ha for 
mado un patente grupo privado, probablenente como rëplica a
/ * é '
los preparatives, mds tarde cristalizados, segdn vimos, de - 
integracidn" entre ENAROSA y SEE.
lQu.4 se deduce de lo que ante cede? Que induda- 
blemente la concentracidn empieza a cobrar envergadura en los 
très o cuatro dltimos ahos, en el sentido apuntgdo de que por 
primera vez surgen en nuestro pais empresas de categorfa eu- 
ropea, como ASTILLEROS E S PANOLES,UNINSA y EXPLOSIVOS RIO TIN 
TO, y es de eaperar que, siempre que se salvaguarde la posi- 
bilidad de competencia y no se incurra en un gigantisme none 
polfstico no justificado por necesidades excepcionales, la - 
economfa espahola prosiga la via recidn iniciada, Buena prue 
ba del enorme margen de maniobra disponible ea el siguiente 
cuadro* que compara el ndmero de firmas concentradas en di­
verses renglones industriales de 1959 a 1960 (segdn los nd- 
rneros de las estadisticas citadas antes) y el ndmero de f ir­
ma s que subsistfan en 1969 em esos mismos sectores (dates -
globales aproxunados;:
N2 de fimas concentradas N2 de firmas subsistantes
en 1959 - 1960._____  el ano 1969_____________
Alimentaci6n,
bebida y tabacos.....*, 398........... mds de 10,800
Transformados —
metdlicos,..,...   77............ mds de 12.000
Construe ci 6n> —
vidrio y cerdmica  57......... . mds de 11,000
Quimicas,.............  42,.,.,.. mds de 8.700
Textil........... . 61...........  unas 4.800
Papel y artes
grdficas...... ....... . 25.... . . .... unas 7.000
Madera y corcho.......  28......... . unas 29.000
Recordenos, por fin, aunque ya no se trata de un 
argumente concluyente, sine s6lo de ilustracidn adicional, - 
que las empresas punteras de la industrie nacional no eatdn 
ni remotamente en la lista de las doscientas o trescientas 
mayores firmas del mundo, y que sdlo unas cuantas (por exem­
ple, los Bancos Hispanoamericano y Espanol de Crédite) figu- 
ran entre las cien primeras del mundo en su sector respective. 
Se nos objerd con toda razdn qùe, siendo la economfa espaho­
la en su conjunto de mucho menos envergadura que la de la ma— 
yorfa de las naciones desarrolladas de Occidente, el hecho - 
es légico y casi obligado; este es cierto en Ifneas généra­
les, pero no deja de constituir indicio de la gran atomiza- 
cidn de nuestra industria. En cambio, naciones de mener vo- 
lumen econémico global que Espaha, aunque de tecnologfa mds 
avanzada y, en definitive, de mayor grade de desarrollo, - 
ofrecen en sus renglones bdsicos una estructura mucho mds - 
concentrada, gracias a lo cual algunas de sus firmas f,igu- 
ran en el cafdlogo de los "grandes". Por consiguiente,cree- 
nos que adn se puede y se debe avahzar por la senda de la - 
integracidn para alcanzar dimensiones de mds rendimiento y 
rentabilidad; en otras palabras, no hay por qué creer que -
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no hay que ir a la integracién porque sf, a la enpresa grande 
por el nero hecho de que sea grande, pero de lo que no cabe — 
duda es de que en nuestro pais en la mayorfa de los supuestos 
integracién implica mejora.
Del aspecto cuantitativo pasemos a las causas 
o méviles de los actos fusionistas,8egdn la encuesta reciente 
de la Escuela de Organizacién Industrial, bajo la direccién - 
de don FRANCISCO PRIETO IVL'RSAL ( 353), sobre una muestra de 
sesenta sociedades concentradas (42 eléctricas, 7 siderometa- 
lûrgicas, 3 del automévil y 8 del mueble), el mévil superla­
tive alegado por los directives fue el deseo de nejorar las 
perspectivas de bénéficiés a largo plazo, seguido del propé- 
sito de alcanzar rendimientos y rebajar costes a niveles com­
pétitives en el piano internacional. Otr^ justificacién era - 
la polftica de desarrollo del mercado final nediante la absor— 
cién de elementos internediarios o de empresas consumidoras — 
del articule f^bricado por la adquirente, y algunos interoga- 
dos aludieron también a la. nacesidad de reagrupar experiencias 
técnicas. En cambio (matiz, a nuestro juicio, sugestivo), s6- 
lo el diez'por ciento de los prcguntados adujeron, y por cier 
to en tercer lugar, la finalidad de "eliminar prdcticas com- 
petitivas perjudiciales", lo cual parece confirmar que las - 
concentraciones suelen tener en Espaha propésito més bien - 
técnico que monopolistico.
c) Politico oficial de concentr^cién.^
Ya el primer Plan de Desarrollo Econémi- 
co-Social (354) preveia (artic, 25) que el Estado favorecie- 
se, "con la colaboracién de la Organizacién Sindical, las - 
agrupaciones de empresas, fuslén de instalaciones y todas -
(353) Articule citado.de Innovacién-Empresa,pig. 28,nota -
(354) ieÿ 194/1963, de 28 de:diciembre (BOE del 30-XIl), 
ver capftijlo "productividad”.
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unidades de produccién y de procesos distributives mds ade - 
cuados, siempre y cuando no constituyan prdcticas restricti­
ves de la competencia". Como se advierte, el precepto prevé 
très categories fondamentales: la sociacidn mds o menos or - 
gdnica entre firmas que, sin embargo, conservan su persona - 
lidad independiente, la refundicidn unit^ria de plantas fa - 
briles y la simple coopéracidn empresarial. Adviértase inci- 
dentalnente que el legislador ha capt^do con acierto la posi- 
bilidad siempre potencial de friccidn o conflicto entre la - 
exigencia de concentracidn y el imperative de la libertad de 
competencia. Asimismo se encomandaba a "los departamentos - 
ministeriales" que "dentro de sus respectives competencies" 
dictaran o, en su caso, propusieran al Gobierno "las nedidas 
oportunas de orden fiscal, administrative, tdcnico y laboral 
para el cumplimiento de los fines sehalados en los apartados 
anteriores".
Pero no era la integracidn de empresas el — 
ünico canine legal que el Plan abria a las amalgamas, ya que 
indirectanente, inplicitanente, cl rdgimen de accidn concer- 
tada (artic. 52) se rêferia a ella, al decir que las "bases" 
del concierto voluntario entre las empresas de un sector de- 
terminado y la Administracion Central (355) podrian "versar", 
entre otros puntos, "sobre los voldmenes de produccién que - 
deban alcanzarse,... medidas de racionalizacién y abarata - 
niento de costes.,.". Como se sabe por experiencia general, - 
una de las acepciones sobreentendidas de la palabra "raciona- 
lizacidn" en economia, es la agrupacién, incluse la fusién, - 
de empresas.
Por lo que atahe al primer precepto transcrite, se recôrdà
( 355 )La élaboracién se hace conjuntamente por el Ministerio 
compétente y el de Hacienda, con'informe de la Organizacién - 
Sindical y la Comisaria del Plan, y dentro siempre de los ob- 
jetivos del Plan, y una vez elaboradas, las Bases tienen que 
ser aprobadas por la Conisién Belegada del Gobierno para Agun 
tes Econémicos,
cordaré que,,en la parte que le incunbia especificanente, el 
Ministerio de Hacienda dicté las nedidas adecuadas a su apli 
cacién,.concretanente la importante y citada Orden de 5 de 
abril de 1965, aparté de que la Ley de Reforma del Sistena - 
Tributario de 11 de junio de 1964 ya habia dado cumplimiento 
(artic, 107) a las directrices del Plan (vide supra, capitule 
IV), En cuanto a la accién concertada, las diversas Ordenes 
de la Presidencia del Gobierno dictadas para cada une de los 
sectores beneficiarios suelen inponer a las empresas deseo— 
sas de acogerse a las venbjas del régimen la condicién de "re 
estructurarse" mediante la "fusién", Asi, la de 28 de agosto 
de 1964 (BOE del 28 deagosto) ,relativa al caj.zado, fija, en­
tre otros, el "objetivo" (artic. 12,pérr. III, apart.2) de 
"reestructurnr las empresas... nediante la concentra.cién o 
ampliacién de instalaciones, la fusion de empresas o el es— 
tableciniento de servi ios conunes.».", ahadiendo que "se — 
considerard como especial obyetivo el evitar la subsistencia 
de unidades de produccion que cuenten con menos de 25 pues— 
tos de trabajo". Por su p-^ rte, la Orden de 22 del nisno "mes 
- ‘-■y ano (BOE tam.bién de 28 de agosto), sobre bases para - 
la sideronetalugia, incluye el propôsito de favorecer la - 
concentracidn en la medida necesaria parn que las acerias al 
cancen "los costes y dimensiones convenientes"(356).Las ba­
ses para I s  conservas végétales (O.P.G.tanbiën de 22-8-1964 
BOE de 31 de agosto) han trasncrito literalnente la del cal- 
zado, especificando, ademds, que la enpresa o grupo de em­
presas acogido al concierto debera elevar al témino de és-
(356) Sin embargo, la Orden del Ministerio de Industria de 
18-11-1964, por la. eue se aprobd el Prograna Siderurgico Na­
cional (BOE del*‘18-11-1964), disponia de forma mds rotunda 
e imperativa (a^tic. 2,2,4,apart, c) para las plantas inté­
grales que se iria a la "concentracidn en un grupo de empre— 
sas para el establecimiento de una planta ...integral'de ca- 
pacidad no inferior a un milldn de tonelad^s mdtricas, que 
entre en funcionamiento a primeras de 1972"(o sea,UNINSA).
ladas, cono mi'nino, de naterias primas. Disposiciones andlo— 
gas contienen las bases para el sector harinas (OPG de 16-8- 
1965,OBE del 24 de agosto, artic. 12^  Norma III, apart. 22), 
la hulla (OPG de 30-3o165,BOE del 3 de abril),papel y cartdn 
(OPG de 17-7-1965,BOE del 20 de julio, Base 3-,pdr^,52), in­
dustries navales (OPG de 26-7-1967,BOE del 27-7,norma IV,pa- 
rrafo 1), nineria del hierro (OPG del 15-9-1967,BOE del 20-9- 
1967^Base ie,pdrr.22) y curticidn (Orden del Ministerio de 
Industria de 7-12-1968,BOE del 12 de diciembre), sin contar 
las numerosas disposiciones dictadas opra por la propia Pre- 
sidencia ora por el Ministerio de Industria en prdrroga del 
plazo originario otorgado par^ la solicited de bénéficies en 
los ramos citados.
Bigamos incidentalmente que la generalizacidn - 
de la accidn concertada y del otroganiento de bénéficies fis­
cales ha terminado por promover la reforma pmrcial de la Ley 
de Sociedades Andnimas, concretanente en cuannto al derecho - 
de seaparacidn de los accionistas disidentes del acuerdo de - 
fusidn o absorcidn (artic, 144, en relacidn con el 135). En 
efecto, la Ley 83/1968, de 5 de diciembre (BOE del 7 de di- 
ciembre) reduce en su artic. unico a un mes el plazo trimes- 
tral general para el ejercicio del derecho a separarse de la 
sociedad y obtener el consiguiente reembolso del valor de las 
acciones conferido a los accionistas que se hayan opuesto al 
acuerdo fusionista en la Junta general que lo hubiere adopta- 
do, asi como a los que no hayan asistido a dicha Junta. Corre 
lativamente se reduce de très meses a uno el plazo suspensivo 
de la ejecucion del acuerdo integrador, siempre que se trate 
de "fusién de sociedades acogidas al régimen de accién concer 
tada o en los que se declaren de aplicacién por el Ministerio 
de Hacienda cualesquiera bénéficies fiscales reconocidos por 
las disposiciones vigentes para la concentracién de empresas",
A 'SU vez, e± segunao n a n  ae uesarroiio rcononico-bo
cial (texte refundido aprobado por Decreto de 9 de mayo de —
■ ' ■ ) /
1969, BOE del 24 de mayo) no ha hecho, en este punto, nda quo 
reproducer literalmente (artic. 60,pdrrs. 1,2 y 3) las dispo­
siciones del primer0 en materia de "productividad" del sector 
industrial y se ha preocupado asimismo de la "concentracién 
de empresas" en el sector agrario (artics. 18 y 19, que son 
trasunto del artic, 14 del primero).
Actualmente la ténica del Ministerio de Indus­
tria parece consistir, segun déclaraciones reiteradas de sus 
titulares sucesivos, en promover, dentro de cada uno de los 
sectores bdsicos, dos grandes grupos, a ser posible, uno pd- 
blico y otro privado, o a lo sumo tres compiejos importantes 
objetivo que, segun vinos, se ha consegùido plenanente en la 
siderurgia, el aluminio y los rodamientos de bolas, y que se 
esta persiguiendo ya en los astilleros, sobre todo si se con 
sidera la reciente compra por el INI de la nayoria de las ac 
ciones de la enpresa privada x\tTILLEROS BEI, NOROESTE, S .A. —
(ASTANO) , cuyas instalaciones, fundadas por el grupo BARRIE 
DE LA MxiZA, radican en la ria del Eerrol. En cambio, en la - 
industria del automovil, que es de todas las punteras la mas 
menesterosa de integrarse para logra.r series de envergadura 
internacionalnente viable, las dificultades son mucho nayores 
por la dependencia de todas las fabricas nacionales de patea 
tes extranjeras; en este como en otros sectores, cabe dicta- 
minar que el vasallaje técnico es el freno automdtico de la 
concentracién. Por el contrario, en el grupo quimico hemos — 
conprobado como se ha consumado, con pleno ^poyo del Departa 
mento, la integra cion de RIOTINTO y UNION ESP/.NOLA DE EXPLO­
SIVOS, frente a las cuales qrda S,A,GROS como gran rival (si 
bien con una participacion accionaria muy importante del gru 
po griego NIARCHOS), aunque resurgen ultinamente los rumores 
sobre una probable integracion de ésta en forma graduai. Se
francés en sus Planes sucesivos de Desarrollo, especialmen- 
te para la siderurgia (ver capitulo anterior,CECt), los as­
tilleros, los abonos nitrogenados, la qufnica de base, la 
construccién aerondutica y la electrénica. Dirfase que gran 
parte de Europa opta oficialnente por el oligopolio como for 
ma éptina de organizacion de los mercados nacionales en la 
era de los grandes bloques interest-taies,
4»^ Bases para un posible régimen nuridico de la concentra­
cién en el ordenamiento de la competencia.
Expuesta la situacion legal vigente y resu- 
mida la tendencia de la economia nacional, asi como la poli­
tico del Gobierno, tenemos ya los antecedeptes y hechos pro- 
picios a sugostiones de lege ferenda, es decir, de reforma 
legislative, inexcusables en una tesis doctoral que, confor­
me a su natur^leza, no se limita a describir, sino que aspi­
ra a enjuiciar y a proponer soluciones concretes. Mas antes 
de formular esas aspiraciones, conviens bosquejar muy breve- 
mente, a guisa de compendio de los apartados anteriores, los 
puntos de referenda econémica que todo régimen jurldicoide — 
integracién societaria deberia seguir en Espaha, ya que és— 
te es el sentido y nisién del derechoî partir de lo que exis 
te para rcgularlo y, segdn procéda, desarrollarlo o corregir 
lo; constrair sobre la sociedad real las condiciones para — 
una sociedad mejor, a igual distancia de dos extremes vicio- 
sos, que son el puro conservadurismo o quietismo de lo vigen 
te, s(Slo porque esta ahf, y el dogmatisme del ideal y del - 
progress sin atender a sus posibilidades de realizecién. Del
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mismo mode que los escolasticos sostenfan en Teorfa del cono 
cimiento la validez de los conceptos "universales" siempre — 
que sé f o r m a l " cum fundamento in re", preconizamos aquf 
la neCesidad de una reforma normative "cum fundamento in eco 
nomia"^.
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En primer lugar, es inexcusable reconoder una 
realidad palmaria, que, aun exagerada por muchos con mds ar— 
bitrismo; que profundidad, no deja de constituir una rémora de 
nuestro desarrollo industrial: salvo excepciones, por fortuna 
cada dia menos aisladas, la empresa espahola sigue siendo muy 
pequeha en rel^cion a los niveles exigidos por la técnica y 
por el proceso de paulatina incorporacion de nuestra economfa 
al mercado internacional, y; que, segiîa hemos demostrado, sub 
siste en la mayoria de los sectores un amplio margen de a^u- 
tinamiento no monopolfstico,
Ahora bien, de lo que antecede no se sigue ni pue- 
de seguirse que toda integracién, por el hecho de existir,me- 
rezca apoyo y fomente; que sea necesario impulsar en Espaha - 
las concentraciones no quiere decir que cualquier amalgama 
sea deseable y constructive. Unicamente hay que propulser — 
los actos de auténtica reorganizaclon de estructuras anticua 
dâo o insuficientes, las oper'^ciones susceptibles de crear - 
empresas verdaderamente modernes y dinamicas, capaces de - 
afrontar, por sus recursos financieros y su volumen de nego - 
cios, las oscilaciones de la coyuntura y sobre todo, la com— 
petencia internacional. No se trata de ir al gigantismo, como 
ha puntualizado el Ministerio de Industria, poco sospechose 
de hostilidad a la refundicién empresarial, sino simplemente 
de forjar unidades fuertes.
Corolario de lo que precede es la necesidad — 
inexorable de que la legislacién de amalgamas, tanto en el - 
aspecto fiscal como en el de defensa de la competencia, mati 
ce y distinga, siquiera grosso modo, siquiera aproximadamen— 
te, entre concentraciones "buenas" y amalgamas "malas", del 
mismo modo que, bien o mal, con éxito o sin él, con o sin ra 
zén, la jurisprudencia del Supremo de los Estados Unidos ha 
tenido que reconocer, siguiendo a TEOUORO ROOSEVELT, que -
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tricciones injustificadas de la competencia. Claro es que hay 
una diferencia esencial en el punto de partida: mientras en 
Norteanérica el principio bdsico, la presuncidn general, era 
que los trusts eran malos per se, y lue go la idea se fue i*ri- 
sando y se admitieron excepciones, en Espaha hay que partir 
no diremos que de la idea contraria, lo cual serfa excesivo, 
pero sf de una presuncién mds bien favorable a las i ntegra- 
ciones, sin perjuicio de someterla a salvedad en casos bien 
tipificados. Empresa ciertomente delicada y peligrosa en el 
piano de la técnica juridica: ^dénde fijar la demarcacién - 
entre lo bueno y lo malo para la economfa nacional, dentro - 
de un régimen de economfa libre? Esta es la cuestion,
Arriesguémonos a sugerir que, en general, son 
encomiables las fusiones y absorciones, asf como las trans— 
ferencias de actives, porque en principio tienden a la re­
fundicién total, a la reorganizacién compléta de las empre- 
sas que se amalgaman, no simplemente à la yuxtaposicién de 
instalaciones y a henchir las plantillas, aunque la experien­
cia de los ùltimos ahos nos ofrezca algdn ejemplo poco edifi- 
cante, como la "fusién a la italiana" EDISON-MONTECATINI (nom 
bre actual, MONTEDISON), que brindamos al ingenio y gracejo - 
inagotable de los realizadores de Cinecittd. En cambio, con-
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sideramos con la mdxima prevencién, por no decir hostilidad, 
las compras de paquetes accionarios de firmas competidoras, 
incluse de proveedores o clientes, cuando versan sobre una 
proporcién capaz de conferir el dominio polftico de la parti- 
ci pada, y con mds motive a un desconfiamos de las participa- 
ciones cruzadas o recfprocas, pues entrambas figuras suelen 
dirigirse en general a la conquista de posiciones en el mer— 
cado, dicho mds claramente, a eliminar la competencia, y no 
a reorganizar la estructura productora o fabril. Del mismo - 
modo es negative nuestro juicio sobre las conexiones de conse
Qeros o directivos entre firmas rivales o situadas en relaciôn 
vertical de proveedor a cliente, prdctica que deberfa ser li­
mita da rigurosamente, en nombre del orden pdblico econémico. 
Claro es que cabrd objetar^ si una de las firmas partici­
pa en el capital de la otra, con qud derecho vanos a prohi- 
bir a la primera que nombre en la segunda los consejeros pro 
porcionalmente correspondientes? Asf formulado, el argumente 
es irréprochable, con arreglo a la Idgica elemental del dere 
oho de sociedades. Es mds, preferimos la coqiunidad declarada 
de directivos a la conexidn clandestina mediante testaferros 
u "hombres de paja", que tiene los inconvenientes de la colu 
sidn sin las ventajas de la publicidad. Por eso considérâmes 
poco prudente la prohibicidn radical, pero sf abogamosapor - 
la linitacidn qlel^ndméro àdximo de puestos de consejero que 
una persona pueda desempehar en varias sociedades, y sobre - 
todo, por la prohibicidn de que un individuo ostente cargos 
propiamente ejecutivos en mds de una compahfa, ya que esos 
puestos son precisamente los que llevan aparejada la direc- 
cidn cornercial de la empresa.
Sin embargo, se nos plantea en conciencia un pro 
blema respecte a las participaciones accionarias como tdcni- 
ca concentradora. Puede suceder, y de hecho ocurre a menudo, 
que una entidad adquiera gran parte del capital de otra, aun 
que no sea la mayorfa, como paso préparatorio para una absor 
cidn total que de momento no puede realizar y con un propd- 
sito legftimo de reorganizacién o expansién industrial o co— 
mercial susceptible de beneficiar a la economfa nacional, — 
sin que por eso se forme necesariamente un monopolio o una - 
posicién de dominio excesivo del mercado. Séria injuste en 
esta hipétesis penalizar una operacién menos restrictive, a 
fin de cuentas, que la fusién o absorcién formai, y mds fd- 
cil, evidentemente, de anular o de resolver que la amalgama
total; y mds aun si responde a objetivos tolerados o quizd fo 
mentados por el Gobierno. De ahi que no quepa, a nuestro jui 
cio, solucidn simpliste y uniforme para el régimen de parti- 
cipaciones accionarias de control entre empresas competido­
ras o entre firmas situadas en relacidn comercial de suminis
tro entre sf. Por el contrario, convendrfa matizar dos situa*=»
ciones: por un~ parte, el paquete que se adquiere con el sim 
pie animo de dominar el mercado o, al menos, de expandir la 
adquirente su proporcidn del mismo o simplemente de neutra- 
lizar la competencia que le hace la participada, o de ase- 
gurarse en condiciones privilegiadas los suministros que la 
segunda le hace, sin que haya compensacidn o contrapartida 
en forma de plan de racionalizacidn; por otra parte, la par- 
ticipacidn que obedece a una voluntad sistemdtica de desarro
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llar o reorganizar un sector productivo, aunque tenga,quizd, 
como resultado la formacidn de un monopolio o de una situa- 
cidn dominante. En la primera hipdtesis creemos que, sin lie 
gar a soluciones tan radicales como la prohibicidn pura y — 
simple, el ordenamiento jurfdico dispone de armas efi caces de 
tipo disuasorio, como se ahora se dice, concret am ente el no 
otorgamiento o la privacidn a la participante del régimen de 
exencidn parcial de las participaciones intersocietarias a - 
efectos del Impuesto sobre Rentas del Capital; en la segunda 
hipdtesis, por el contrario, debe el ordenamiento fiscal — 
otorgar apoyo a la accidn integradora, a menos que la Admi- 
nistracidn demuestre que el objetivo de racionalizacidn se - 
podrfa conseguir con los mismos resultados por otros medios. 
Por eso sugerimos la posibilidad de que, en pünto a la corn— 
pra de participaciones societarias de entidades rivales, pro 
veedoras o clientes, la Administracidn supedite el régimen — 
especial descrito a un compromise formai de la firma partiel 
pante, si el paquete coriprado supone el control efectivo de
la participada5 de aconeter en un plazo razonable un plan de 
nodernizacion o expansion industrial, a menos que la propor- 
cidn del mercado nacional cubierta por una y otra conpanfas 
no sea de mayor considéracidn, y no haya peligro, por lo tan­
to, para la competencia libre en el sector.
Cabe, por ultimo, plantearse la cuestidn - 
de si es conveniente para Espaha introducir un régimen de con 
trol preventive de fusiones, problema que, acaso, reviste ca- 
rdcter previo a l^s recomendaciones concretas de reforma y — 
que por eso se incluye en el présente apartado, considerando 
la gran indidencia psicologica que el tema es susceptible de 
ejercer en los medios empresariales. Sinceramente opinâmes - 
que no serra oportuno ni precedents en el estadio actual de 
nuestro desarrollo, y menos aun a ra£z del pésimo ejercicio 
industrial de 1971, implanter un régimen que dnicamente algu­
nas de las economies mds adelantadas, y aun asi parcial y ma- 
tizadamente, han adoptado; no solo no hay suficiente volumen 
de négociés ; sino que, por ahadiduria, la medida surtiria - 
efectos desalentodores en los grandes planes de inversiones. 
Pero la observacion no significa que el Estado deba permane- 
cerindiferente frente a concentraciones capaces de conducir - 
-al monopolio o a situaciones de dominio no justificadas por - 
ineludibles necesidades técnicas o por una apremiante compe­
tencia internacional. Supuesta la réplica de que ya la legisla 
cién fiscal de concentracién de empresas dice explicitamente 
que se otorgaran las bonificaciones fiscales a las amalgamas 
que 110 supongan monopolio, conviene no olvidar que esta nor- 
mativa necesita ser completada, pues se ha formulado con va- 
guedad de concepto e insuficiencia de efectos administrativos 
segdn intentaremos demostrar,
b) Un precedents dtils la legislacién bancaria.
Igual que en los demés paises capitalistes, -
existe un antecedente concrete y por ahadidura en plena vigen 
cia, que es la régulacion especial del négocie bancario, sd- 
bre ‘ tbdo-desde la guerra civil, nomativa basada fundamental- 
mente en la previa autorizacién gubernativa para la creacidn 
de bancos (principio del statu que bancario^, un tanto suavi- 
zada dltinamente mediante una legislacién de dimensiones mi­
nima s obligatorias de capital para la fuhdacién de estable— 
cimientos, o la apertura de sucursales y agencias urbanas, - 
aspecto igualniente flexibilizado en los éltimos tiempos, y 
asimismo para la refundicién de las entidades existentes, ora 
fusién, ora por adquisicién de valores accionarios que supon 
gan la totalidad o la mayorfa del capital. Se trata, pues, - 
de un control de amalgamas verdaderamente preventive, cuya 
primera expresién categérica reluce en el art f cul o 4-5 de la 
hoy âupepnda Ley de Ordenacién Bancaria de 31 de diciembre de 
1946 (BOE del 12 de enero de 1947), que requerra autorizacién 
del Ministre de Hacienda, previo informe del Consejo Superior 
Bancario, para diversas clases de operaciones societarias.en­
tre ellas (apart. _c) "los acuerdos entre firmas bancarias so­
bre traspaso de oficinas, absorciones y fusiones, asf como.. 
la adquisicién de tftulos representatives del capital de - 
otras empresas bancarias, cuando esta adquisicién lleve de - 
hecho anejo el control de las mismas", Sélo con alcance inci 
dental, reparemos en que la disposicién transcrita utiliza - 
ya la palabra control en la acepcién anglosajona de dominio 
virtual de una firma a través de la participacién en su capi 
tal; y no en el sentido froncés de mera vigilancia o super- 
visién; el concepto représenta, pues, un jalén en la técnica 
de nuestro ordenamiento. Ademds, el artfculo 48 exigfa "pre­
via autorizacién de la Bireccién General de Banca y Boisa pa 
ra realizar suscripciones, compras, canjes o adquisiciones, 
en general, de acciones o participaciones en el capital so­
cial de otros bancos o banqueros espaholes", con lo cual se
cubrian todas las hipdtesis de ayuntoniento noimalnente inagi 
nahleso
Tanto rigor constitufa, en cierto modo, una elenen 
tal compensacidn al rtntu quo, o sea, dicho llanamente, a la - 
congelacidn impuesta en materia de creacidn de bancos, desde 
la dptica competitive. Si con la prohibicidn virtual de nue- 
vos ingresos se vetaba la entrada de competidores en el cote 
financioro, como contrapartida se institufa la veda de amal­
gamas para impedir que los privilegiados cazadores se re par— 
tiesen sin esfuerzo ni rivalidad el codiciado monte del aho- 
rro nacional.
KL nuevo ordenamiento del crédite y la banca 
desarrollado por la Ley de Bases de 14 de abril de 1962( BOE 
del 16 de abril) ha dado agilidad al sistema, si bien mante- 
niendo, por el memento, lo esencial de su estructura (357 ) <» - 
En primer lugar, se pretende inpulsar paulatinamente, sin - 
coaccidn ni radicalisme, la evolucidn de una banca que, a se­
me janza de la alem^na, ha sido desde su mismo origen de tipo 
mixto, o sea, comercial e industrial a la vez, hacia el régi­
men de especializacién, es decir, de séparacidn entre insti­
tutes comerciales, dedicados estrictamente a operaciones de - 
descuento y de crédite a corto plazo, e institutes industria­
les 0 "de négociés", centrados en la promocidn de empresas y 
en el crédite a largo plazo, segun el modelo in^és y nortea- 
mericano, lo cual.^tiéne, como vèrêmôs, 'repercusidn indirects
( 357)La Base sexta encomienda al Gobierno, en seis apartados, 
la regulacidn de prdcticamentô todos los aspectos posibles de 
organizacion y fun'cio ramiento, si bien unic^mente nos intere— 
San los siguientes;
-b).ooolimitacidn de las compras futuras por los ban­
cos, con fondes de sus clientes, de acciones o participacio­
nes de sociedades que ya estén en funcionamiento;
........-d) linitacidn de la partielpacidnaccionaria de los
bancos en las sociedades que promuevan en el future;
-e) normas necesarias para evitar ulteriores expansiones de — 
la influencia de los bancos mixtes sobre las empresas'priva - 
das y especialmente sobre otros bancos; y, por ultime,
-f) fijacidn del régimen conveniente de incompatibilidades por 
el Gobierno a propuesta del Ministerio de Hacienda, respecte 
■ a los cargos directivos y ejocutivos.
en el problema de la integracidn bancaria. En segundo tdrmino,
se ha suavizado el sistema de licencia previa para estableoer
bancos, asi como el control previo de fusiones y, por dltimo,
se ha abordado expresamente la linitacidn del volumen de crd-
dito que cada establecimiento puede otorgar a las empresas en
que posea participacion accionaria o tenga consejeros comunes.
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En fin, se ha tratado de resolver, o al menos de reducir a vo-~ 
lumen razonable, el fendmeno de la acunulacidn de cargos di­
rectives entre bancos, a.sf como de bancos y sociedades indus­
triales.
Résumâmes los rasgos del sistema hoy en vigor en 
lo que afecta directa o indirectanente a las figuras de con­
centracidn estudiadas en esta tesiss
a *) Régimen de licencia previa para amalgamas.- Es, manifies-
tamente, el punto esencial de nuestro estudio, y se puede -
afirmar que en él continua virtualmente incdlume el sistema
de 1946 segdn vimos, supedita la fusidn de Bancos al por
miso de la autoridad ministerial, y lo mismo la adquisicién
del total o de la mayorfa de las "cciones de un Banco por -
>
otro Banco o por persona ffsica registr^da como "banquero",
incluso la compra de un paquete minoritario, con lo cual se
cierra o se abrocha un riguroso control preventivo. La uni—
ca novedad, por lo demds puramente adjetiva, es que las fun-
ciones de la suprimida Direccidn General de Banca, Boisa a -
Inversiones del Ministerio de Hacienda son ah of/fe j e r ci da s -
por el Banco de Espaha( 358). En lo demas, siguen en vigor -
los artfculos 43 y 46 de la Ley de 1946, que cabe resumir en
(358 ) El Decreto-Ley 18/1962, de 7 de junio; sobre nacionali 
zacidn y reorganizacién del Banco de Espaha, habla en su - 
preambulo de que para robustecer las prerrogativas del Banco 
frente a la Banca privada, se le atribuyen "funciones que — 
hasta'ahora estaban encomendadas a la Direccidn General de 
Banca, Boisa e'Inversiones". y la parte dispositiva(especial 
mente el art. 17, titulado"Inspeccidn")conffa al^Banco ta- 
reas que efectiva.nente eran antes de esa Direccidn, la'cual 
fue posteriormente suprimida por el Decreto 2.908/1962, del 
15 de noviembre (B.O.E. del 16 de noviembre).
jLüs puni,0 8 siguienxes;
-1 ) Se requiere consentiniiento del Ministerio de Hacienda, - 
previo informe del Consejo Superior Banc-rio, para fusiones, 
absorciones y traspasos de oficinas entre bancos, "^ si como - 
para la adquisicion por un Banco o un banquero registrado de 
una participacidn accionaria dominante en el capital de otro 
Banco obanquero.
-2) Se requiere autorizacién del Banco de Espaha para la com­
pra o adquisicién por un B^nco o banquero registrado como tal 
de participacidn minoritaria en el capital de otro.
-3) La legislacién en vigor deja, pues, una l-'guna tedrica- 
mente considerable, aunque de hecho es dificil el supuesto 
no considéra do llegue a darses la adquisicién por persona fi 
sica o jurfdica que no esté matriculada como banquero, de - 
participaciones accionarias, dominantes o no, en el capital 
de cualesquiera bancos, con lo que resultarfa que una empre­
sa 0 una persona cualquiera puede alzarse, por via buréatil 
o sin necesidad, siquiera, de acudir a la Boisa, con el do­
minio Virtual de uno, dos o mds bancos, si bien es verdad - 
que para controlar un Banco de envergadura nacional serian 
cuantiosas las sumas requeridas, aparté de que la maniobra - 
forzosamente exigiria tiempo y daria lugar a que se entera- 
sen los cfrculos finincieros y la Administracidn. La hipdte­
sis no es, por lo tanto, probable, como deciamos, pero no ca 
be excluirla, y convendrfa, por consiguiente, precisar la — 
nomativa incluyendo el caso entre los ya sometidos a licen­
cia gubernamental.
b *) Repercusidn del principio de especializacidn.- Se prohi­
be que en el capital de la nueva banca comercial participen 
los bancos existantes y las sociedades o empresas en que al- 
guno de elles participe o tenga algun consejero comdn (artic. 
12, apart.b, del Decreto 1.312/1963, de 5 de junio), si bien 
una disposicién posterior (decreto 1.661/1963, de 24 de ju-
liOpB.O.E* del. 15 de agosto) atenua el precepto, autorizando 
al Ministerio de Hacienda a concéder permise p‘~ra la "adqui- 
sicidn y tenencia de tales participaciones" cuando concurran 
"circunstancias excepcionales y previo informe del Banco de 
Espaha". Para los bancos industriales, la norma es menos ri- 
gurosa, pues se admite expresamente que en su capital parti­
cipen institutes de la niisna naturaleza, con la dnica limita 
cidn de que no se rebase el cincuenta per ciento (artic.3- - 
del Becreto-Ley 59/1962, de 29 de noviembre).
-o') Incompatibilidad de cargos directives.- Es, quiza, el as 
pecto mds conocido, porque se refiere a la manifestacidn por 
antonomasia mds espectacular , y en el terrene politico la - 
mds especulada, de la estructura bancaria. Recordemos, a ti- 
tulo de ejemplo, las listas de consejeros comunes (359) de - 
los principales institutes, asi como los diagramas y cuadros 
de conexiones directoriales entre ellos o entre grandes ban­
cos y las mayores firmas industriales del pais (360), listas 
cuya repercusidn obligd norolmente al *^obierno a cumplir el 
mandate de la Ley de Bases de 1962 en lo relative a limita- 
cidn de las compatibilidades, presantando a las Cortes el - 
correspondiente proyecto de ley articulada, on la prlnavera 
de 1968. ^racias a esta iniciativa, y no sin que la Comisidn 
de Hacienda introdujera sustanciales modificaciones, cuenta 
hoy el ordenamiento espahol con una norma limitativa de la 
acumulacidn de puestos directives en la Banca privada, si - 
bien un tanto platdnica por carencia casi total de un sis­
tema efectivo de sanciones, a saber la Ley 31/1968, de 27 -
(359) Cfr. entre otros R/liON TxH^WiES,La lucha contra los mo- 
nopolios, y JUAN VEL .tRBE, Sobre la de"cadencia econdmica de 
Espaner“Con posterioridad a lo Ley de Incompatibilidades, " 
ha publicado JUAN NUNOZ El Poder de la Banca en Espaha,que - 
asmismo contiens extehsa relacidn.
(3:>0) Cfr.,en especial, el numéro extraordinario de CUABER-' 
NOS PARI EL Bi;iiOGO(abril de 1968) sobre "La Bon ca privada", 
al que cabe consideror como una de las causas prdximas del 
proyecto de Ley de Incompatibilidades.
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por la que se establece el régimen de incompatibilidades y li 
mitaciones de los Présidentes, Consejeros y altos cargos eje- 
cutivos de la Banca privada"). El texte ofrecfa, en verdad, - 
coyuntura espléndida para regular el aspecto concrete de la 
competencia auténtica entre los bancos y el poder de las en­
tidades punteras del mercado financière espahol, pero, por 
razones polfticas, en parte justificadas, se ha reducido a - 
limitar las posibilidades de simultaneidad en el desempeho 
de cargos rectores. Es obligado, es juste, sehalar que las - 
Certes han ahodido clausulas que facultan al Gobierno para - 
poner tope al volumen de crédite otorgable por cada Banco a 
sus empresas .filiales, con lo que se vela, al menos en inten 
cion, por el mantenimionto del principio de igualdad de opor 
tunidades de financiacion y, en definitiva, de competencia. 
Este es el balance, més bien parce, de una propuesta guberna 
mental que el Procurador JESUS EUEYO calificé certeramente, 
durante los debates de la Comisién, de "anticapitalista, sin 
atreverse a ser socialista". Résumâmes sus preceptos;
1) Linitacion del numéro de cargos acumulables.- Segun 
el artfc. 12, "les Présidentes, Viœpresidentes, Consejeros 
0 jxdministradores, Bircctores Générales y asimilados a estos 
dltimos de Bancos privados que operen en Espaha, no podran - 
desempehar cargos analegos en otros Bancos ni formar parte - 
de més de cuatro Consejos de Administracidn en sociedades - 
andnimas espaholas". Se ahade (pérr. 2) que, en todo caso, - 
los Conse jeros-Dolegados y Birectores Générales de bancos ' '■9 
privados y otros titulares que tengan atribuidas las funcio— 
nés ejecutivas que habitualmente corresponden a los prime­
ras no podrén ocupar simultdneamente en otro Banco o socie­
dad andnima los mismos cargos ni otros équivalentes.
Se advierte claramente una dualidad de tratamiento; 
por una parte, quien sea Présidente, Vicepresidente, simple
Congejero o Administrador de un Banco privado no podrd desen 
pehar en otros Bancos ni en mds de cuatro sociedades andni­
mas no bancarias ninguno de estos cargos ni el de Consejero- 
Belegado o Director General; por otra, quien sea Consejero- 
Delegado o Director General de un Banco privado podrd ser sil 
mismo tiempo Présidente, Vicepresidente, simple Consejero o 
Administrador en otras cuatro sociedades andnimas no banca— 
rias, o sea, igual que en el apartado anterior, pero no po 
drd, en cambio, ocupar en ellas el mismo cargo de Director 
general o Consejero-Delegado. La ley establece, pues, abso- 
luta incompatibilidad para las funciones propiamente ejecu­
tivas e incompatibilidad relative para las presidenciales, - 
las consultivas y las de mera administracidn.
No obstante, se hacen salvedades que sua- 
vizan el principio; asf, no se computardn (artfc.12,pdrr. 3) 
dentro de ose mdximo de cuatro los cargos ostentados en so­
ciedades andnimas de las que los propios interesados o su - 
cdnyuge, ascendientes 0 descendientes, juntos 0 por separa- 
do, sean propietarios de un ndmero de acciones no inferior - 
al que resuite de dividir el capital social por el ndmero - 
de vocales del respective Consejo de Administracidn. La ex- 
cepcidn se ha configurado con criterio restrictive, a fin — 
de que sdlo puedan beneficiarse de ella quienes, por el vo­
lumen relative de su participacidn financiers en otra empre­
sa, tengan interds indiscutible en accéder al Consejo de Ad­
ministracidn.
Otra excepcidn es la compatibilidad de los car 
gos desempehados en bancos industriales y los de administra- 
dores 0 consejeros de sociedades andnimas promovidas, funda­
das 0 reestructuradas por aqudllos, o en las que dichos ban­
cos posean participacidn importante, entendidndose por tal la 
titularidad de acciones en cuantfa superior a veinte millones 
de pesetas 0 a la quinta parte del capital desembolsado.
Ahora bien, las excepciones tienen asimismo su limite, 
es decir, su propia excepcidn, pues, de lo contrario, cabria 
burlar el principio mismo de la limitacidn de cargos, y asf 
el legislador ha fijado en todo caso (artfc* 4-) un "techo" 
absoluto de ocho puestos de Consejero(361)
De todos nodos, es palmario que las Cortes palia— 
ron considerablemente el rigor, quizd excesivo, del texto — 
gubernamental, cuyo articule 12 prohibfa tajantemente, sin - 
matices ni distincidn, la compatibilidad de un cargo banca­
rie de los especificados y otro semejante en otro Banco "u - 
otra sociedad mercantil".
2) Prohibicidn de la rperesentacidn b^nca^ia del accionista
en las Juntas Générales.- Se dispone, efectivamente (art.3-
del proyecto y 62 de la Ley definitiva), que "los consejeros
o administradores de Bancos privados no podrdn ostentar en -
los Juntas générales de otras sociedades la representacidn
de acciones, propiedad de otras personas, depositadas en el
Banco de que sean consejeros, salvo que dichas acciones per—
tenezcan a su cdnyuge, ascendientes o descendientes". El pre
cepto, que supone virtualmente, al menos en teorfa, eliminar,
proscribir, una institucidn bastante arraigada en nuestra —
prdctica bancaria, equivalents al Depotstimnrecht alemdn, ha
sido acertadamente objetada (vide supra, Capftulo III) por -
espocialistas del Derecho Mercantil, los cuales han apuntado
( 362) el riesgo de abrir un portillo a los testaferros, a la
reÿresentacidn clandestina por el Banco, con posibilidad muy
remota de conocimientô y casi nula de impugnacidn.
(361 ) Tambidn segun el'art. 3-, se podran computar dentro — 
del ifmite del art. 12, por una parte, los cargos ejercidos 
en la Banca mixta en relacidn a las funciones s^imilares ôs- 
tentadas en los Bancos industriales creados por aqudllos, y 
por otra parte, los cargos aludidos en el mismo art. 12 res­
pecta a los de cardcter analogo en los Bancos vinculados, - 
previa su calificacidn a estos efectos por el Banco de Espa­
na. ' '
( 362) Cfr. ANTONIO EEDROL RIUS. op. cit.,Madrid, 1968.
l e s Tanbidn la Ley 31/1968 ha regulado por primera vez este 
punto, haciendoso eco del reproche de favoritisme crediticio 
que se solia haccr a la Banca privada en relacidn con las em­
presas filiales. Por un lado, en efecto, se prohibe (art,5-, 
pdrr. 1) que los ejercitantes de cargos directivos obtengan 
avales, crédites ni gara^tias del Banco en cuya direccidn o 
administracidn participen, "qqIvo autorizacidn expresa del - 
Banco de Espaha", y por otra se prevé que, a propuesta del - 
Ministerio de Hacienda y tras informe del Banco de Espaha y 
del Consejo Superior Bancario (art. 5-,parr. 2), "El Gobier­
no.... determinant el limite de los crédites, garantias o - 
avales que los bancos comerciales y mixtes puedan concéder a
las personas naturales o juridicas o a un grupo de empresas
/ se
filiales", limite que no/podra rebasar sin autorizacidn del 
Banco de Espaha y que sera general y objetivo, fijandose "en 
funcidn de los recursos del propio Banco y, en su caso, de - 
los de la persona o empresa solicitante del crédite".
Este aspecto, que es, segdn se recordara, - 
uno de los criterios enunciados por el Tratado de la CECA pa 
ra définir el concepto de concentracidn intersocietaria, es 
el punto ma.i positive de la Ley, denbro de la dptica de igual 
dad de oportunidades competitivas entre las empresas indus­
triales, en la medida innegable en que esas oportunidades de- 
penden del accoso abundante al crédite bancario.
La Ley ha sido desarrollada fundamentalmente — 
por el Decreto 702/1969, de 26 de abril (BOE del 29 de abril)
JU
que, por una parte, créa en el Banco de Espaha el Registre
o  ^ '
Oficial de Altos Cargos de la Banca y estipula sanciones, no 
muy gravosas, por cierto, contra quienes violen lo dispuesto 
en materia de incompatibilidades, y, por otro, al referirse 
a la posibilidad de limitar la masa de crédite a las empre­
sas filiales, préfigura el concepto de "grupo de empresas" —
en el ordenonientô espahol (art. 62), diciendo que se conside 
raré como grupo de empresas filiales de un banco "el conjunto 
de todas aquellas en cuyos respectives capitales participe el 
Banco directa o indirectanente en un 20 por 1LL cono mfnimo". 
En materia de linitacion de crédites, siento elarticulo 3- - 
varias reglas bésicas: primera, "el limite de los riesgos", o 
sea, el volumen de crédite, que un Bnnco comercial o mixte - 
puede mantener con una persona natural o juridica o con un - 
grupo de empresas filiales se establece en el dos y medio - 
por ciento de la stima de recursos propios y ajenos del Banco, 
entendiéndose por recursos propios el capital desembolsado més 
las réservas expresas, y por recursos ajenos no solo los depô 
sitos e imposiciones en cuentas corrientes o de ahorr a la - 
vista o a plazo, sino también los acreedores en moneda extran 
jera(sin que puedan comput^rse en caso alguno los saldos in— 
tervancarios); segunda, la suma de los "riesgos individuales 
contraidos por un Banco comercial o mixte" cuyo importe por 
titular sea superior al 2^ (dos por ciento) de la suma de ro- 
cursos propios y ajenos del banco, no podra exceder la mitad 
de los riesgos totales de la entidad, precepto que, sin embar 
go, esta en suspense; y tercera, se cornputan como riesgos de 
un mismo titular, es decir como crédites concedidos a la mis- 
ma persona, el conjunto de los "contraidos" con un grupo de 
empresas filiales del banco. Para rebasar los limites ],égalés " 
en un caso determinado, sera necesaria autorizacién del Ban­
co de Espaha.
e*) Balance provisional del nuevo ordenamiento.- Los ocho ahos
de vigencia del régimen instaura do en 1962, paralelamente a -
la relativa liberalizacion del sistema econémico, inducen a
esbozar una impresion general, ya que no a una conclusién. El
'
levantamiento del statu quo ha dado frutos discretos, pues — 
més de una docena de bancos comerciales han recibido autori-
zacion, si bien es de suponer que transcurran ahos y probable— 
mente décadas para que los nuevos establecimientos alcancen - 
envergadura comparable a la de grandes institutes que opera- 
ban en 1962, Se comprueba, pues, cierto grado de pliopolio, 
que podrfa ser, desde luego, bastante mayor, si no fuesen tan 
innecesariamente altos los ambraies financieros fijados por 
la legislacién acÿual, ya que esta técnioamente demostrado - 
que en las plazas como Madrid, Barcelona o Bilbao podrfan 
desenvolverse con seguridad y holgura los bancos sin capita­
les tan cuantiosos como se les exigen. En cuanto al régimen 
de "expansién bancaria", o sea, de apertura de oficinas y 
sucursales por los establecimientos en active, es obligado 
reconocer que los progresos han sido notables, especialnente 
para la banca regional y local, aunque ésta se queje, sin ma­
yor fundamento, de los planes anuales de expansién preparados 
por el Consejo Superior Bancario y aprobados por el Ministe—
rio de Hacienda favorecen sisteméticamente a los grandes ban
COS nacionales.
La limitacién del némero de Consejos ban- 
carios y de consejos societarios en general simulténeamente 
ocapables por una persona ffsica ha sido, en cambio, una me­
dida més aparatosa que efectiva, ya que siempre encuentra un 
Banco medios eficaces y por ahadidura mds discretos,de enten- 
derse con"otro, aparté de que el sistema de sanciones résulta 
inopérante por su suavidad. Lo unico que cabe anotar en el - 
activo de la Ley de • Incompatibilidades, ademas de haber - 
atrafdo la atencién de los medios financieros sobre el pro-
blema de la acumulacién de cargos, es que ha reducido, aun-
/ , *
que no suprimido, la facilidad, megor dicho la comodidad, del
concierto entre entidades distintas, si bien no sabemos hasta 
qué punto es menos peligroso un concierto semiclandestino, a 
través de unos testaferros, que un acuerdo pdblico y déclara—
dcdero objetivo de la reforma, que era luchar contra el "plu— 
riempleo" directorial, se ha quedado a mitad de canine, pues- 
to que subsiste la posibilidad de que un individuo a cumule 
cargos (aunque menos que antes), dispersando su esfuerzo y - 
atencion.
En cuanto a la nueva nomativa sobre linitacidn — 
del crédite otorgable a una empresa o grupo de empresas, se 
inscribe totalmente en la linea de los ordenamientos moder­
nes (legislacién americana, Tratado de la CECA), y lo unico 
que cabe decir aquf es que debe entrar en aplicacién cuanto 
antes.
No falta, por ultime, quien, acerca del régimen de -
/ y
fusiones, regatea la efica cia del control vigente, aducien- 
do el némero presuntamente excesivos de amalgamas registra- 
das desde la guerra civil. Se reouerda con tone alarmista — 
que de 1941 a 1966 el Banco HISPANO/JÎERICANO abosrbié lo es­
tablecimientos, BxiNESTO 25, CENTREE 14, el de VIZCAYA 5,el 
de SANTANDER 9 y el de BILBAO 15, y que el proceso de compra 
de los pequehos, sobre todo los familiares de énbito local, 
por los grandes institutes nacionales, continua a buen rit- 
mo ( 363). Efectivamente, en los ultimes ahos se ha registra­
do la deglucién por el BLlNCO DE SANTANDER de los bancos ca­
talanes de EOMENTO DE GERONA, JAUDENES BARCENAS, mTARO e IF 
DUSTRIAL DE BARCELONA, y en 1970, del madrilène CONTINENTAL; . 
la absorcién por el Bx\NCO DE BILBAO de los Bancos ASTURIANO 
(Gijén),CASTELLANO (Valladolid), LA CORUNA y de IRUN; la ab­
sorcién, asimismo, del BANCO DE AR'GON por el CENTRAL y, por 
fin, la compra por éste de todas las acciones del BLlNCO NO- 
GUEIRA, de Orense, y de. les négociés bancarios de CREDITO Y
( 363) Cfr. JUAN LÆUNOZ, op. cit., cuadro de'la pég. 65, tomadô 
de JESUS PR/DOS ARRiRTE y CLCeSTA GARRIGOS, "Las fuentes de'- 
financiaciéfi de la Banca en Espaha", E^git.Moneda y Crédit o, 
MADRID, 1968, pég. 4.
jjv^vyjivu, uw x>u.i'uti±uiia, asi coiao ae± noverixa por cienxo ae± ca­
pital del Banco de CINARIAS„Asnismo citenos la conpra por el 
HI3PAN0AIÆERICAN0, nediante oferta pdblica, de todas las a cy­
clones del BANCO BE GIJON y la absorcidn del BANCO BE BURGOS
/ /
por el MERCANTIL E INBUSTRIAL (B.UÆl), que posera ya, de to- 
dos modos, el capital integro de aquël. Se vuelve, por lo — 
demds, a hablar del proyecto de fusion entre CENTRAL e HIS— 
PANOAJIERICANO , idea que, de realizarse, daria origen al - 
priner banco nacional, con notable diferencia sobre BANESTO 
Ahora bien, sin negar significacidn a estes episodios, es - 
elemental puntualizars
- prinero, que en su nayoria, salvo excepciones conio el BAN­
CO BE ARVGON y, en nenor raedida, el CONTINENTAL, los esta- 
blecimientos absorbidos son modestes y de dnbito local;
- segundo, que una buena parte de elles estaban ya afilia— 
dos o vinculados a los absorbantes;
- tercero, que la participacidn de los cldsicos "Cinco Gran­
des" (BANESTO, BILBAO,VIZCAYA,CENTR/Æ e HISPANO/IIERICANO) en 
el total del negocib bancario nacional tiende nds bien a ba- 
jar que a incrementarse en los ultimes diez anos, ya que au- 
mentan mds deprisa los depdsitos en los bancos medianos (lo 
cual es, por otrn parte, bastante natural, teniendo en cuen- 
ta que es mas fdcil logror crecimientos proporcionalmente 
altos sobre una base relativamente baja). Vdase, en efecto, 
el siguiente cuadro:
Porcentane de los Cinco Grandes sobre el négocié bancario
7 Cartera- Cartera- . R§curses
Ano Bepds, Crédites efectos______titulos_ propios
1961 ...62 i 5..... 5?;6.____.61\5~...:_____60;5.........51 )9.:
1962...60,9......57,6... ...65,8..... .^59,7......... 51,1..
h'65'. . ' . 5 2 , 3 . ' . . ' . 6 2 , 6 . ' . . A S , 5.'.
(Cfr. JOAQUIN HE PABLO TOERENTE, ;.MottOpolio-o nlnifundio?. - 
Actualidad Econdnica, nijn.696,pdgs. 7-17 (17 de julio de 1971 )
1968#* *2.' 55,8ooooo» 4-9 58;0»«»o»o 4- 9 ; 8,, *
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- cuarto, y en cierto nodo, causa y explicacidn de lo antece­
dents,. que precisanente desde hace una decada han progresado 
hasta ponerse casi a la altura del quinteto tradicional, otros 
dos establecinientos, no tan antiguo cono ellos, el Banco de 
Santander (dundado en 1857) y otro nds bien joven, el Popular 
Espanol, de tal nodo que ya no son cinco, sino siete, los con 
ponentes del "peloton de cabeza"; es nds, los estudios actua- 
les hablan de los "Diez", englobando a los Bancos Exterior de 
Es pana, Urquijo y Pastor, a» peser de que el dltino es un Ban­
co regional gall ego (perteneciente al grupo BARRIE DE LAi î/LAZAO 
y senalan que otro estableciniento, el Banco Iberico, del gru 
po PIERRO, se va acercando a ellos, y por fin
- quinto, qr.a el ayuntaniento de institutes de diriensidn na­
cional tropieza, no solo con los problèmes tdcnicas, labora- 
les y de otro tipo inherent es a toda analgamia de alto bordo, 
sino tT'obien con escollos fiscales prdcticamente insolvables 
si se interprêtan restrictivanente las nornas especiales de - 
bénéficies a la concentmcidn, cono denostr*6 hace anos (vide 
supra, Capftf IV) el proyecto frustrado de fusion entre el - 
Central y el Hispanoamericano,
Por lo dends, el sistenia bancario stricto sen 
su se enfrenta a una fortisina competencia de las Cajas de - 
Aihorro, las cuales atraen nasas aunentativas de ahorro de las 
clases médias y jornaleras y funcionan cono bancos en nuchos 
aspectos, hasta el punto de que los grandes institutes nacio­
nal es montan ya sus propias Cajas de Ahorro. No olvidenos - 
tanpoco la concurrencia de la Caja Postal de Aihor^ 'os# En - 
realidad, es en otros puntos donde cabe discernir una res- 
triccidn sistendtica, legalizada, institucionalizada,por as£ 
decir, de las posibilidades de competencia, a saber, en la -
lirnitacion do los tipos de interds pagaderos a los depositan 
tes, segiin. Xa-clase me cuenta de que se trate, y en la consi 
guiente prohibicidn de que el banco abone "oEtmtipos" al - 
cliente (aunque bastantes lo hacen bajo capa), con lo cual -
se élimina une de los mds eficaces incentives para atraer -
clientela; ahora bien, se trata de una nedida virtualmente -
universal, inspirada fundanentalmente en el temor del Estado 
a no encontrrr suscriptores de la D^uda Pdblica en el merca- 
do de dinero, si consiente que la banca privada brinde tipos 
de interds mds altos.
é .  /
En conclusion, si bien con la réserva de monta,
/
aunque no decisiva, del exagérado nivel de recursos inicla­
ies exigido por la ley para que un banco pueda instalarse en 
las plazas de gran denografia, entendemos que, en conjunto, 
la. actual ordenacion bancaria, primer ensayo de liberalize.» A 
cidn despues de veintidds ahos de numerus clausus, constituye 
un paso active y un precedents saludable pan una eventual - 
polftica de estructura empresarial. Es mds, creenos preferi- 
ble en un pals como Espaha, cuyas empresas atraviesan un pé­
riode de readaptacion como no hablan conocido jamds, ir pôco 
a poco, avanzar gradualmente y no a saltos. En suma, paredian 
do a los fabianos, que postulaban en la Inglaterra finisecu- 
lar la via referaista y no violenta como ùnica solucidn al — 
problema social, afirmamos la "inevitabilidad de lo graduai" 
(the inevitability of gradualness).
c) Reformas concretas que se proponen.
Distingamos varies pianosî en primer tdrmi—
/ ^
no, la publicldad registral de la concentracidn, menesterosa 
inexcusablemente de refuerzo, ampliando los supuestos de re­
gistre obligatorio, y refon;iando, de paso, para hacerla mds
%
précisa, la definicidn del concepts de "mercade nacional", — 
que en la prdctica no résulta tan fdcil de interpreter; en —
segunao lugar, la introduccion de una publicidad lorense, es 
decir, de un tranite especial de vista pdblica ante el Tribu 
nal de Defense de la Competencia, con el consiguiente infor­
me de dste,.en cases de especial trnscendencia, a ejenplo de 
, la legislacion alenana; en tercer lugar, el fortaleciniiento 
de los 6rganos de defensa de la competencia en el seno de - 
las dependencies iddneas para atribucidn de bénéficies fisca 
les a las amalgamas de empresas; en cuarto lugar, la conce- 
si(5n a la autoridad fiscal, previo diet amen quae deberla, a - 
nuestro juicio, emanar.del Tribunal de Defense, de la Compe­
tencia, de facultedes de negative de trato fiscal de exen- 
cidn a las perticipaciones accionarias entre empresas compe- 
tidoras o entre empresas clientes o proveedoras la una de - 
la otra, cuando esas perticipaciones supongan una restriccidn 
importante de la competencia y no estën justificadas t)or el
t i V '
interës economico ^neral, y, por fin, atribucidn de medidas,
si bien limitadas, de caracter prohibitive a la jurisdiccidn 
especial para cierto tipo o forma de concentraciones que se 
consideren perjudiciales para la igualdad efectiva de oportu 
nidades de competencia.
De lo que antecede, se deduce bien a las 
Claras el signe y alcance de nuestras sugestioneszno preten- 
demos una reforma radical, que creemos imprudente, mas aun - 
temeraria, en la situacidn presente de nuestra economfa, si­
ne la mejora paulatina y discrete del sistema vigente, a fin 
de que cumpla mejor que hasta ahora (!y falta estd haciendo!)
su papel de gufa, advertencia y aviso a las empresas y de —
orientacidn o ferencia para la jurisdiccion especlficamente 
encargada de velar por la competencia, Clare es que las pro- 
posiclones moderadas no suelen seducir, no ejercen atractivo 
psicoldgico ni mental; es mucho mds brillante postuler un — 
canbio revolucionario, una subversidn del sistema estableci- 
do, pero nosotros nos atenemos en este, como en muchos otros
liüX’X’tJ iiuo , uj. fcJLiuxu iJX’u v e i 'u j -u  xxwiiluefcj ufcj quiü - j-u liiejux- « a  uiiwxix.
go", y pns'^nos ya a anunciar una por una nuestras propuestas 
de loge ferenda#
g*) Refuerzo del rdgimen actual de inscripcidn registral.-An­
te todo, cono ya adelàntanos, convendria préciser la nocidn - 
de "nercado nacional" a que se refiere el parr, 7 del artfc.
21, ya que el Servicio de Defense de la Competencia no deje - 
de encontrar dificultades con ocasidn de las fusiones entre - 
empresas importantes de sectores detemiinados para aquilatar 
si verdaderamente cabe, en relacidn con elles, conjeturar que 
dominan el treinta por ciento del nercado nacional. La prime-
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ra dificultad surge del hecho de que, por definicion, el mer— 
cado de un pals no esta constituido exactamente por el velu— 
men de la produccidn nacional o interior, ya que esa produc- 
ci dn no suele coincidir con la oferta efectiva del articule 
dentro del territorio, por dos razones a cudl nds meridiana; 
primera, que una parte de la produccidn normalmente se exporta 
o sea, se envia a otros "mercados"; segunda, que aun en el su-
puesto de que no haya exportacidn, lo normal sera que haya im-
portaciones, que vienen a engrosar la oferta en el nercado -
propi0 del pals. Sdlo, pues, en la hipdtesis de una économie
rigurosamente aut^rquica se darla coincidencia exacte entre 
produccidn domdstica y oferta nacional. La segunda dificul­
tad es que a menudo una parte no desdehable de la produccidn 
nacional es consumida directamente, internamente, por el pro— 
pio fabricante o productor; es lo que se conoce tdcnicamente 
como "autoconsumo". ACdmo calificar esta parte que,rigurosa­
mente hablando, no entra en el mercado, puesto que no se ofrê 
ce ni se vende a nadie? En sentido estricto, parece que la —
■
por cidn objeto de autoconsumo no debe computarse como pa.rte — 
del mercado nacional; ahora bien, desde el punto de vista de 
la estructura econdmica real del sector, la respuesta no es 
tan Clara, pues, en definitive, ese volumen no deje de ser —
tes cono los demandantes, a la hora de negociar el precio del
articule, aparté de que en un nonento dado puede ocurrir que
el fabricants se décida a poner ese volumen en venta. Ejenplo
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reciente es la absorcion, en el verano de 1971, de Eabrica- 
cidn Espanola de Pibras Artificiales, S.A. (PEPASA) por la 
Enpresa Nacional de Celulos"s,S.A., perteneciente al INI*
Pundanentalmente se trata de una integracidn vertical, ya que
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PEPASAi se dedica, sobre todo, a utilizer celulosa como gâte­
rie prima para obtener fibres, nientras que la absorbents no 
produce fibres; sin embargo, como PEPASA tiene tambidn prodU
ccidn propia, aunque reducida, de celulosa, se plante^ba la 
interrogante de si procedla la inscripcidn. Pues bien, ha si 
do déterminante par-" el Servi cio de Defense de la Competencia 
el hecho de que, amdn de las importaciones, por cierto volu- 
minosas (casi medio milldn de toneladas al aho), existe una 
cantidad de pasta de papel producida en bosques propios y 
consumida intoriormente por grandes empresas papeleras del 
pals, cono PAPELERA ESPANOLA,S.A, , el grupo S'RRIO, TORR.AS 
HOSTENCH,PAPELEBA DEL CEC/IÏA, PAPELERA DPI, CRIA,etc., can­
tidad que casi iguala a las seiscientas mil toneladas produ— 
cidas anualmente por las dos protagonistes. Efectivamente, 
si se computa, como el Servicio ha considerado conveniente, 
toda la celulosa obtenida por las papeleras y autoconsumidas 
estd claro que PEPASA y la Empresa Nacional de Celulosa no 
llegan al treinta por ciento del nercado espanol; si lo al- 
canzan, en cambio, si se deja fuera la cantidad de referen- 
cia y lini cam ente se cuentan las importa ciones. El Servicio — 
ha estinado que esa masa de celulosa autoconsumida es un - 
factor que, invisiblemente si se quiere, pero no por eso me- 
nos eficaznente, gravita e influye en las transacciones en­
tre grandes oferentes y clientes principales, ya que supone
uxi exfcji.Ltïii ou LIU uxauciurun un ma no s ao ±os segunao 8 v generaxnen— 
te grandes papeleras) frente a toda veleidad alcista de los 
prineros,
Por lo que anteoede, consideranos que cabrla ana- 
dir un incise al pHrrafo 7 especificando que por "nercado na 
cional" se entiende la suna de produccidn interior nas inpor 
ta ci one 8, pero solo las liberalizad-’s, restando las exporta- 
ciones.
Igualnente convendria introducir la obligacidn de 
inscribir las aiialganas entre firnas productoras de articu­
les directamente sustitutivos o ligados por relacidn direc­
te. de factor a producto, cuando entre las prêt genistas al- 
cancen o rebasen el treinta por ciento del nercado nacional 
de une, ^1 nenos, de esos ^rtlculos; en otros tdminos, pos 
tulanos la extensidn a las amalgamas horizontales en senti­
do amplio, o conglomeradas de primer grade, y a las vertica 
les, del deber de registre establecido para las horizonta­
les. Ai la propuesta se le podrd reprochar heterodoxia res—
pecto a les procédantes de derecho comparado, pero nos per­
mit imo s sehalar que mayor herejla han side desde la dptica 
estricta del derecho de la competencia, la reforma alenanaé 4
de 1985 y la ley ingle sa del nisno aho, que obligan, segdn 
lo dlcho, a inscribir toda concentracidn de cierta enverga- 
dura, sea cual fuere el porcentaje que suponga del nercado 
nacional, y aunque sus protagonistas se dediquen a ramas de 
produccidn absolutanente distintas. En cambio, nuestra su— 
gestidn se mantiene en la perspective cldsica del poder de 
las empresas sobre un nercado concreto o sobre mercandos 
fntimanente relacionados, no del poder en abstracto sobre 
el con junto de la economia.
b ') Modificacidn del titulo actual del Registre.- Habiendo 
impugnado el error psicoldgico y tdcnico, de llev^r las con-
tamos que en el p^rr. 7 se diga "Registre especial de concen 
traciones de empresas" o simplaaente "Registre especial"  ^ en 
lugar de "Registre definitive", cen le cual el p^rr, 7 empe* 
zarfa asft "Deberdn inscribirse en un Registre especial y pd- 
blico, en^el plaze de un mes a partir de su conclusion, todoa 
les acuerdes de concentraciOn de empresas, siempre que*.#",
c *) Inclusion de nueves supuestes registrablea, 
Recemendames la adiciOn de des hipOtesis de inscripciOn obll- 
gateria: la cemunidad de oensejeres e administradores, que se 
recegerfa en ^ un nueve apartade £), y la participaciOn de toda 
persona e empresa, pdblica e privada, individual e secietaria,4 4 /
en el veinticinco, per ciento, per le menes, del capital de 
una finna A, preductera de un artfoule determinade, si la par^ 
ticipante es ya propietaria e al misme tiempe adquiere être 
25fof cerne minime, de una segunda èntidad B, fabricants del mis 
me articule o de un sustitutive, siempre que la suma de lo — 
vendide per A y B suponga el treinta por ciento del mercado-- é
•-gni, Si leemes cen atenciOn la redacciOn actual, advert!
mes que el case ne ha sido tenide en cuenta per el legislador,
el cual Onicamente se ha fijade en la circunstancia de que la
prepia A quien participe en su rival B, sin censiderar siquie—
ra la eventualidad de una rest rie ci On de la competencia a tra-#
vOs de un duefie e secie dominante cemdn. La cuestiOn ne es^ a
nuestre entender, baladf ni se reduce al plane de lo espe ou#»
»
lativo, pues recientemente se ha dade en nuestra industrie 
naval el he cho descrite, al adquirir el INI el 55^ de las •• 
accienes de A S T A N O  (vide supra. pOg. 385), siende ya el INI 
secie fundader y mayeritarie de A S T I L L E R O S  E S P A N O L E E ,  Pues 
bien, cen arre^e al actual artfc* 21, la adquisiciOn ne es 
registrable, a peser de que a travOs del INI se concentra en 
un sole grupo bastante mOs del treinta per ciento de la capa^
cl dad de botadura de los aatiîlsros naoionalee* iPor Sen
cillamente porque el INI en sf, coelo tal persona jurfdlca, —
no es empresario de construcciOn naval sino simple holding
paraestatal en cuya cartera de tftulos figuran, entre otros
tant08, las ac.ciones o parte de las acciones de ciertas fir^
mas constructoras de buques# La laguna es consecuencia, en
realidad, de que el legislador espahol ha copiado incompleta-*
ri­
ment e la ley alémana, ya que, si- bien ha transcrite de modo
virtualmente fntegro la enumeraciOn de supuestos régistra­
hies del artfc, 23 de la GrWB, ha omitido previamente, a di«» 
ferencia del texte germane, puntualizar que si la empresa 
adquirente o participante forma parte de un grupo ("konzern" 
en la terminologfa de la G¥/B), se computarOn tante sus ven­
tes como las ventas dé los demds miembros del grupo para es— 
timar la proporoidn que Oste abastece del mercado domdstico#I
Ahora bien, la razOn fundamental de la omisiOn reside allen— 
de el derecho de defensa de la competencia« radica pura y 
-“■''^-nte e'^  que el derocho de sociedades mercantiles  ^
en nuestro pals adn no ha reconocido^exprasamente la figura 
del "grupo", Por eso, lo que en el tetto alemdn dnicamente 
deja fuera de regulacidn (y es tambidn una laguna) la hipd­
tesis de restriccidn de la competencia entre dos sociedades 
como consecuencia dq/wi^ persona flsica, y no otra sociedad, 
sea socio dominante de las dos* en la ley espariola abre una 
amplia brecha por donde escapa incluse la comparifa que sea 
al*miamo tiempo socio dominante (en el caso limite, socio 
dnico) de dos firmas competidoras.
d* ) Audiencia pdblioa en el -Tribunal para oon«* 
oentraciones "dominantes".— Inspirdndonos en el art,24 de la 
sùgerimos un pdrr* 9> segdn el cual, cuando una opôrû— 
cidn ihscribible suponga formacidn de ndcleo dominante — 
del mercado nacional, el Tribunal de Defensa de la Competen-
El Servicio de Defensa de la Competencia deberla^ en el pla—
zo de un mes desde la inscripcidn, poner los hechos en cono—
cimiento del Tribunal, el cual podrla, si lo juzga convenien—
te, cônvboar a las..empresas o personas participes, asf como a
sus competidores y clientes y a los Sindioatos Nacionales del
ramo, “para que expongan ante el Pleno sus razones en pro o en
contra de la amalgama, desde el punto de vista de la libertad
efectiva de competencia. Terminada la audiencia, el Tribunal
deberla publicar en el plazo de un mes un Informe que dicta#
minarfa razonadanente si la operacidn pon© o no en peligro
la libre emulacidn y equilibria de fuerzas del mercado, y en
caso afirmativo, elevarfa al Gobierno propuesta de las medi—
das que, sin afectar al acto consumado, fueren susceptibles
de contrarrestar la posicidn dominante as! creada* incluyendo
modificaciones en el rdgimen de contingentes o aranoeles de
importacidn (a semejanza del ordenamiento canadiens©).
e*) ^resencia oficial del Servicio de Defensa
d# là GomW'-enoia en la Conisidn Informadora sobre Concen—
trnpidn de empresas#- Se trata de consagpar en la letra de
la Ley lo que es ya realidad, â saber que la vocalla eorres—
»
pondiente al Ministerio de Comercio en la citada Comisidn, — 
dependiente, como se dijo (Capit. ’DJ'*), sea desempehada de iu— 
re y no de facto (gracias a una acertada décision interna de 
la %Lbsecretarfa de Comercio) por el Director del Servicio, 
tanto m^s cuanto que la propia Ley de Reforma del Sistona # 
Tributario de 11 de junio de 1964 y el Deereto de 27 de julio 
del miigmo aho subordinan el otorgamiento de las bonlficaciones 
a la inexistencia de monopolio. &Quiën estar^ mds capacitado 
ratione materiae que el Director del Servicio para determinar 
si la operaoidn présenta o no cariz monopollstico? De hecho,
1 Informes del Director en diverses expedientes de grandes
‘ntegraciones han sido decisivos en la atribucldn de los be 
neficlos solicitados, ya que la Comisidn se basd fundomen# 
taimente en el dicfcamen favorable de aqudl, pero no basta,
Ü i
repetimos, la situacidn actual, que es meramente fdctica,4
pues lo que una simple Orden comunicada hizo ahos atrds, m 
otra lo puede deshacer mahana. Hace falta, como se dice en 
Ciencia Polftica, "institucionalizar la prdctica" o, como 
se dice en Prancia, "faire passer les faits dans le droit"#
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Se propone, pues, modificar el Deereto 2.910/1971, de 25 de 
noviembre, en el sentido de que donde se habla de la Voca— 
lia del Ministerio de Comercio se diga "el Director del Seiw 
vicio de Defensa de la Competencia",
f •) Modificacidn del criteria de "no monopo­
lio" Lo anterior nos lieva a plantear una cuestidn de fon 
do y no de mera forma. Hemos dicho que se subordina a la no 
existencia o, mejor dicho, a la no creacidn de un monopolio 
y ademds a la condicidn de que el ayuntamiento bénéficié a 
la economia nacional, la concesidn de los beneficios. tribu— 
tarios, pero este precepto, si bien desmiente la especie de 
que no se ha esbozado oriterio alguno en Espaha para salva- 
guardia de la competencia, se ha quedado prdcticamente en 
letra muerta, entorpecido por su simplismo conceptual* Mo­
no polio significa, efectivamente, "un solo vendedor" con 
— .<^ 1^ o a su etimologla griega, lo cual implica, correcta- 
mente pensandô, y perddnesenos la aparente perogrullada^ # 
que para negar las bonificaciones fiscales a empresas que 
se han concent rade habrla que demos trar que no queda en el
t . 1
pals otro oferente y, a sensu contrario, que basta la sub­
sist encia de otro, por pequeho que sea, para que la Àdminis 
tracidn no pueda moraimente oponerse a la exencidn. Se dird 
que el Ministerio de Hacienda tiene siempre la posibilidad
tra ella no se da recursd algiihOi W #  ftb deja la Ley
de 11 de junio de 1964 de imponer un yfûdUlô b pie fofSiùào - 
moral* El mismo espfritu de equidad dicta la obligacidn en - 
oonoiencia de dictaminar positivanetl*lé iodo t^royéoio inte - 
grador que no aboque a la unifibabidh $b%al y übedlüta de la 
oferta nacional, puéé de lo oontraélo la Oomiîéién bè enfren- 
tarfa al problema, tedrioamente inaoiüblé y éri là pfàdtioa - 
muy espinosoî de maroar ei limite entre las concentraciones
i
tolearables y las no aceptablei^ a merioë, olarb is, que se - 
die ben noroas de orientacidn que, al estllo de las "guideli­
nes" norteamericanas, interpreter la palabra monopolio cono
> i
porcentaje mayoritario, y no necesarianente totalidad, de la
oferta interior. Esta solucidn, en la que no creemos que na—
die haya pensado, tendria ciertamente la ventaja de eliminar
el peligro de discriminacidn entre las firmas solicitantes y
*
las incertidunbres de interprtacidn, pero no séria satisfac— 
toria, pues dejaria en pie el reparo de por qud el monopolio 
se va a fijar en el ochenta u ochenta y cinco por ciento del 
mercado, cuando en puridad es el cien por cien. Ni se nos in 
voque la nanoseada e incongruente expresidn "grade de monopo 
lie", tan de noda entre économistes del exterior y de intra— 
muros, pues es tan Idgica y adecuada cono hablar, por ejem;Ai- 
plo, del grade de unicidad o totalidad.
i0 4 —* '
Convendria, pues, que el crticulo 10? de la Ley - 
de 11 de junio de 1964 y las disposiciones dictadas para su 
aplicacidn se modifiquen sustituyendo la palabra "monopolio" 
por la expresidn "nacimiento de una posicidn dominante del - 
mercado, a mènes que sea condicidn indispensable para el pro 
greso tdcnico o el enfrentamiente a la competencia interna- 
cional". Ciertamente se nos podrla reprochar que la nocidn 
"dominio del mercado" es, conceptualmente hablando, bastante 
ambigus, mucho mds incluse que la de monopolio, a lo cual re
Ley de 20 de julio de 1963, texto bdsibo ÏÀ tjdiàriaj dice 
"posicidn de doninio" y no "npttOpolio% mds vaie ntenerse a 
esta terminologlai segundo^ que bon la silstltuoldn que postu 
lamos es precisanente como se iôgyâ la StiÔftéià pire-
9
ventiva de la norma, ya que él ijionopoiiô fie deshdoo automdtl 
oanen%é,con la proabncla de Uü 0egü#É6 6fërênte por pequeho 
que sea; mientras que nO deja dé haber dominio del nercado 
porque al lado de la firma prepotence sübeistan varias ré­
signa das a sufrir su hegemonla y operaï* en el margen que — 
aqudlla les concéda. Por lo demds, entendemos que no siendo 
el monopolio ni el dominio del mercado hechos mal os en si,
antes bien estando a veces justificados por imperatives tec
» —
noldgicos o comerciales, conviens natizar la exclusidn un
tanto simplista que décréta el texto en vigor#
g* ) Puerza de oresuncidn de prdctica reatricti
va a las oonexiones de empresas»— Es quizd la nedida nds ta-
jante de ouantas sùgerimos, no sin conciencia de su alcance/ > —
procesalî intercaler en el articule 22 de la Ley 110/1963,al
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final del pdrrafo 3, un incise concebido mds o menos asii - 
cuando en un expedient© inceado a tenor del presente articu­
le (o sea por existencia de prdctioas presuntamente illcitas) 
se compruebe que una o varias empresas inponon a sus clientes 
condiciones de preoio, calidad, plazo de entrega o garantia 
de calidad andlogas entre si y a la vez net criaient e distin­
tas de las normales en un nercado de libre competencia, y - 
que existen entre esas firoas nexos del tipo especificado en 
el pdrrafo 7 del articule 21, se presunird, salve prueba en 
contrario aportada por las empresas en cuestidn, que se ha - 
infringido el art I cul o prinero de la presents Ley (relative 
a conductas oolusivas o oonsoientemente paralelas). En otras 
palabras, se trata de invertir el principle general del onus 
probandi. segdn el cual "la prueba incumbe al que acusa, no
te caso a los empresas denoncladas la prueba de su inocencia, 
lo cual puede nuevanente porecer andmalo e injuste, aunque no 
constituye, ni mucho nenos, una novedad en la drbita no estric 
tanente penal. Citemos, a titulo de ejemplo, 'que, segdn el vi­
gente Cddigo de Comercio (artic.s 889 y 890), se cierne la pre 
suncidn de quiebra fraudulentti sobre él conerciante que no lie 
ve libres de comercio o no los lleve con arreglo a los requis! 
tes précisés del Cddigo.
h*) Penalizacidn fiscal de ciertos supuestos de participacio— 
nés accionarias.- Sùgerimos la introduccidn de una nueva fi­
gura 0 close de expedientes para el caso de que el Servicio 
de Defensa de la Competencia sospeche fundadamente que la ad- 
quisicidn por una empresa de parte del capital de una compa­
ti dora o de una cliente o proveedora importante es suscepti­
ble de nemar la libertad efectiva de la competencia, a mè­
nes que la firna adquirente denuestre que se trata de un po­
se preparatorio de una fusidn total inspirada o impuesta por 
mdvilesde racionalizacidn tdonica o de adaptacidn a la compe 
tencia internacional. En trodo caso, y previa audiencia de las 
firmas protagonistas, el expediente se slevarfa,. con, info m e  
del Servicio, al Tribunal de Defensa de la Competencia, el - 
cual, tras la sustanciacidn del procedimiento con arreglo a - 
los tr&iites ordinaries de su Reglamento, dictarla fallo en 
el sentido de que efectivamente se da peligro de restriccidn 
de la competencia o de que, por èl contrario, no se da. En - 
la primer.?, hipdtesis, el folio se comunicarfa al Ministerio 
de Hacienda, con la oportuna propuesta de que de j ara. sin efec ' 
to el rdgimen especial que prevd el texto refundido del Im— 
puesto de Sociedades para los dividendss de la empresa parti 
cipante procèdentes de la sociedad participada. En otras pa­
labras, lo que proponemos es que en el supuesto de que el Tri 
bunal advierta peligro pars la libertad real de transaccidn^
augurira ax mini su e n  e> ae naoienaa que no ox orgue a xa enpre— 
sa cômpradora de la participaôidn la exencidn limitada del 
Impuesto de Sociedades a que se refier© el vigente Texto re— - 
fundido del mismo (B.O.E, de 18 de marzo de 1968), en su ar­
ticule 58, pdrr.1., Reconendamos, en consecuencia, la ahadidu— 
ra al artic* 21 de un nuevo pdrrafo 10, con el texto que mds 
adelante especificamos. 
d) Texto articulado de las propuestas.-
He aqul la transcripcidn, por orden de arti— 
culado de la Ley 110/1963. de las sugestiones que anteceden 
(subrayamos lo modificado o lo que es nuevo):
"Articule 21,- De los Registres de Prdcticas Restrictives ^  
de Concentracidn de Empresas.
1 . . . . . . .  sin variacidn.
2* — id. id.
3-.- ....... id. id.
4.* ....... id. id.
5«— ....... id. id.
6.- .......  ^id. id.
7.- Deberdn inscribirse en un Registre especial y pdblico de 
Concentracidn de Empresas. en el plazo de un mes desde su con 
clusidn definitive, todos los acuerdes de concentracidn, siem 
pre que, como consecuencia de ellos, las empresas participes 
pasen a contrôler el treinta por ciento del mercado nacional 
en un determinade producto o servicio o en productos o servi— 
oies directamente sustitutivos o que sean los unos factores 
directes de obtencidn del otro o de los demds, o cuando una 
de las empresas participes de la concentracidn controls des—
de antes dicho porcentaje del mercado. Se entiende por mer—. *
cado nacional, a los efectos del presents pdrrafo, la suma - 
de produccidn interior mds importaciones liberalizadas, de­
duct das las exportaciones".
il xos eiecuos aex parraio anxerior, se consiaeraran con 
oentraciones de empresas:
-a) (sin variacidn)Las fusiones de empresas*
-b) (sin cambio).- Las adquisiciones de fdbricas, talleres y 
otros activos perteneçientes a otras empresas.
-o) (igual).— Los contratos de cesidn de explotacidn y los - 
contratos de direccidn de explotacidn que se refieran a fd— 
bricas, talleres y otras instalaclones industriales o comer- 
ciales pertenecientés; a otras empresas.
-d) (igual).- La adquisicidn de participaciones de todo tipo 
en otras empresas, en la medida en que estas participaciones 
por sf solas o sumadas 'a otras _ya en poder de la misma empre­
sa o de otra ligada a ella por médiô de un acuerdo de concen-
■ ' ' r  -
tracidn, permitan alcanzar el veinticinco por ciento del ca­
pital con derecho a voto. . A', __ - : i _
(nuevo) Igualmente se inscriblrd la adquisicidn 
de partielpacidn societaria superior al veinticinco por cien— 
~to .cuando la persona o empresa adquirente posea ya otro tanto,
H ' ■ ■
por lo menos, en otra firma productora del mismo articulo u 
ofe" ente del mismo servicio, o de artlculos o serviclos direc- 
t am ente sustitutivos o de productos o serVicios que sean ora 
factor de obtencidn ora resultado industrial de lo fabricado 
u ofrecido por la primera empresa.
-e) (nuevo).- La presencia simultdnea en el Conse.i'o de Adminis 
tracidn u drgano directiroD equivalents o en un puesto rector, 
de una misma persona, excepto en el caso de que una de las fir­
mes donde figure ese directivo sea ya titular del diez por — 
ciento. por lo menos. del capital de l i i  otra o de las demds.
8.- Estân sujetos a la obligacidn de solicitar la inscripcidn 
en el Registre las empresas y las uniones, asociaciones o agru 
paciones de empresas que participen en el acuerdo o decisidn, 
o en cuyo seno sur.ia la conexidn de conse.jeros o directives,
El cumplimiento de dicha obligacidn por parte de une de los
obligados exonéra a los dends.
9 (nuevo).- En el supuesto de que una. Qperacidn comprendida 
en alguno de los apartados a) al e) del pdrrafo 7 dd lugar a 
una posicidn de dominio del mercado nacional, en el sentido 
del artfculo 2  ^ de esta Ley, deberd el Servicio de Defensa — 
de la Competencia, en el plazo de up mes desde la inscripcidn 
registral, poner el caso en conocimiento del Tribunal de De­
fensa de la Competencia. el cual oird en Pleno a las empresas 
' '
participes, asf como a sus competidores y clientes y provee- 
dores y a los respectives Sindicatos Nacionales, para que to­
dos ellos expongan en audiencia pdblica sus razonea res^pecti- 
vas en pro o en contra de la concentracidn efectuada, en cuan 
to a sus posibles efectos sobre la libertad e igualdad de 
oportunidades compétitives. Terminada la audiencia, el Tribu­
nal publicard en el plazo de un mes un informe o memoria que , 
-d-espués de analizar los argumentes alegados, dictaminard si - 
• la- operacidn pone o no en peligro la libertad de competencia,
- y--en caso afirmativo elevard al Gobierno propuesta razonada 
de las medidas que, sin afectar al acto consumado, sean sus-
■•-ceptibles de contrarrestar la posicidn de dominio creada, —
- taies como rebaja de derechos arancelarios, supresidn de con­
tingentes de importacidn, licencia para la instalacidn de em­
presas competidoras, créacion de una empresa pdblica rival u 
otras de efecto andlogo;
' 10 (nuevo ).- Cuando una empresa adquiera participacidn en el
• capital de una firma competidora, proveedora o cliente suya
o fabricante de productos o articules directamente sustituti-
* ' . , ... \
vos, y el Servicio de Defensa de la Competencia estime que — 
la operacidn es susceptible de mermar la libertad efectiva — 
de competencia, instruird expediente, previa audiencia de — 
las firmas en cuestidn, y lo elevard al Tribunal de Defensa 
’de la Competencia, el cual, tras sustanciar el caso con arre­
glo a los trdmites ordinaries previstos por su Reglamento,—
de restriccidn grave e in.juatificada de la competencia; gegun- 
do. que hay peligro de restriccidn grave, pero impuesta por 
imperativos de racionalizacidn técnica o de lucha frente a - 
competidores extranjeros. y tercero. que hay peligro de res- 
triccidn y que dsta no pare ce justificada por las razones in- 
dicadas. En la tercera hipdtesis el Tribunal comunicard el - 
dictamen al 'Mlmisterio de Hacienda, al cual podrd recomendar 
la conveniencia de dejqr sin efecto, por lo que a la empresa 
se refiere, el rdgimen fiscal especifico a que se refiere el
r.i i»i ■ « I l  I*  I-.- — i— 'ii B — Ufai I i J W ^ ü W — — — — —
articule 58, pdrr, 1. del vigente texte refundido del Im pues­
to sobre Renta de las Sociedades ‘ « El Ministerio de Hacienda 
resolverd discrecionalmente lo que juzgue oportuno"•
SECCION TERCERA,
Procedimiento del Servicio
Articule 22.
1 . — . • •. ( igual ).
2.- (sin variacidn).
En la instruccidn del .expedients, el Servicio realizard las 
indagaciones necesarias y oird a los presuntos infractores de
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la ley, y, en su caso, al peticionario que instd la instruccidn
Unos y otros podrdn aportar los documentes y proponer la prdc­
tica de las pruebas que, siendo pertinentes y admisibles, con­
sideren oportunas para la mejor defensa de sus intereses y ac- 
tuacidn (hasta aqul, igual).
(nuevo).- Cuando en un expdiente incoado con arre—
^ 0  al presents articule, se compruebe que una o varias empre­
sas imponen a sus clientes condiciones de precio, calidad, pla
z o _de entrega, garantia u otros aspectos. notcriamente distin­
tas de lae normales en un mercado de libre competencia y que 
existen entre dichas firmas vinculos del tipo especificado en 
loS apartados a) al e) del pdrrafo 7 del articule 21. se pre-
cuestidn, que se ha infringido el artlculo primero de la pré­
sente Ley",
4 . -   (igual).
Hasta aqul, las modificaciones dessables a la Ley ' 
de 20 de julio de 1963. Cabrla imaginar tambidn una serie de 
enniehdas y adiciones a los Reglamentos del Servicio y del - 
Tribunal, como consecuencia precisamente de las novedades su-
' t
geridas, pero no creemos indispensable dete nernos en ellas, 
aparté de que serlan detalles de poca trascendencia en compa- 
racidn al esquema procesal vigêntq. ’
Veeimos ahora las modificaciones posibles de nues— 
tra legislacidn fiscal;
Ley de 11 de junio de 1964, sobre Reforma del Sistema Tributa­
rio.
"Artfculo 107.- 1 Ministerio de Hacienda, previo informe dé 
la Organisacidn Sindical, dietard las normas reguladoras de - 
la concesidn de la exencidn del Impuesto de Sociedades, res­
pecte de las plusvalfas a que pueda dar lugar la concentracidn 
0 integracidn de empresas agrfcolas, industriales o comercia­
les, siempre que la concentracidn o integracidn (hasta aquf, 
igual) no dd origen a una posicidn dominante del mercado nacio 
nal, a menos que la operacidn sea condicidn indispensable pa­
ra el progreso tdcnico o el enfrentamiento a la competencia — 
internacional".
Decreto 2.910/1971, de 25 de noviembre, sobre procedimiento 
para la obtencidn de los beneficios fiscales a la concentra— 
cidn de empresas.
Artfculo 19.- "El Ministerio de Hacienda, previo informe de — 
la-Organizacidn Sindical, podrd concéder los beneficios fisca 
les previstos en el artfculo 135 de la Ley de 26 de diciembre 
de 1957, en los artfculos 107 y 146, apartado 58, de la Ley — 
41/19^4, de 11 de junio, y en los artfculos 11 y 12 del Deere
I
uo-jjuy o/ lyoD, ae j ae ocxuore, a xos acuos y opera axones ae 
concentracidn o integracidn de las Empresas agrarias, indus­
triales y comerciales que no den origen a una posicidn de do­
minie del mercado nacional, en el sentido del artfculo 29 de 
- la Üey 110/1963* de 20 de julio, a menos que esa posicidn do­
minante sea consecuencia-.indispensable de urgentes imperati­
ves de racionalizacidn tdcnica o financière o de adaptacidn a 
la competencia internacional".
"Artfculo 12.-1. Las propuestas de resolucidn de los expedien­
tes se formulardn por la Comisidn Informadora de Concentracidn 
de Empresas, que estard constituida por el Subsecretario de 
Hacienda, como Présidente; por el Secretario General Tdcnico 
del Ministerio de Hacienda, como Vicepresidente, y como Voca­
les , por un représentante de cada une de los Minisierios de 
Industria y Agricultura y por el Director del Servicio de De— 
fensa de la Competencia en nombre del Ministerio de Comercio, 
y Otro de cada una de las Direcciones Générales de lo Conten— 
cioso del Estado, de Impuestos y de Aduanas".
5.- Conclusiones.
\
De lo explanado se deducen las siguientes consecuen—
ciasî
Primera.- La industria y el comercio espaholes se encuentran 
sumidos en un proceso radical de transformacidn de estructu- 
ras, impuesto por la incesante y aumentativa integracidn in­
ternacional de la economfa domdstica a partir del Plan de Es- 
tabilizacidn de 1959 y mds adn desde el acuerdo especial de 
Espaha con la Comunidad Econdmica Europea en 1970. La entra—4 dXj
da del Reino Unido de Gran Bretaha, Noruega, Dinamarca e Ir­
lande en el Mercado Comdn el 22 de enero de 1972, con lo que 
la Europe de los Seis se convierte en Eurppa de los Diez, su— 
pôhe acontecimiento determinants en la aceleracidn de este
proceso.
Segunda.- Unn de los rasgos oaracterfsticos y, por desgracia, 
negatives de nuestra estructura econdmica, y tambidn de nacio-" 
nés mds adelantadas, es la insuficiencia de la dimensidn me­
dia empresarial trente a las constantes y costosas innovacio- 
nes tecnoldgicas y a la competencia internacional. No se tra­
ta exactamente, como dicen algunos Con notorio simplismo y - 
des00nocimiento de la cuestidn, de que la inmensa mayorfa de 
nuestras fiimas sean pequehas y puenten menos de cinco traba- 
jadores; esto es cierto, pero es lo de menos, por la sencilla 
razdn de que en todas partes, empeaando por los mismos Esta- 
dos Unidos, es y tiene que ser asf} en todo sistema de econo­
mfa privada, del mismo modo que en cualquier comunidad huma- 
na los grandes son siempre una minorfa y no la masa. Lo gra­
ve es que las principales firmas de cada sector, salvo meri-
torias excepciones (astilleros, refino de petrdleo, energia
■ •   / ' ' "
electrica, siderurgia, bancos, algunos pro ducto s qufmicos,
cervezas, gaseosas),y mds aun el grupo de las empresas media-
nas, eetdn lejos de alcanzar lo que en Teorfa Econdmica se
denoraina "dptimo tdcnico"; sobra minifundio y falta "clase
media acomodada" en nuestra estructura industrial, mds lo
segundo que lo primero. Naturalmente esto va directamente —
ligado al gr^do de desarrollo econdmico, como se ha demostra-
do empfricamente en todo el mundo; a mayor desarrollo y ade-
lanto, mds dimensidn fabril y financiers. Por eso el proble-
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ma se ird resolviendo, se va resolviendo ya, paulatinamente 
a compds de la evolucidn misma del conjunto nacional, mas no 
por eso queda el Estado exento de la obligacidn de impulsar 
■y acelerar las mutaciones de estructura indispensables.
Tercera.- Parelela y simultdneamente, se observan, por lo de­
mds igual que en todos los pafses de economfa capitalists, - 
-importantes vfnculos o nexos de participacidn accionaria y
comunidad de directives entre grandes empresas, a veces entre 
sociedades que son competidoras, al menos en teorfa, por per— 
teneosr al mismo ramo fabril. Esto implica una sorprendente - 
coexistencia de atomizacidn y conexidn como facetas de la in­
dustria nacional en la etapa actual intermedia entre el subde- 
sarrollo y el pleno desarrollo.
Quarta.— Erente a la situacidn descrita en la conclusidn se­
gunda, el Estado trata de reaccionar de modo andlogo a la po­
lftica de naciones industrialmente mds avanzadas, pero no por 
eso menos temerosas de la lucha internacional por los merca­
dos internacionales, a saber, fomentondo, estimulando la con-
'
centracidn mediante fusiones, absorciones, t^ansferencias de 
activos a sociedades mayores. Los medios son variados: funda­
ment alimente se emplean los incentivos fiscales, que mds pro— 
piamente son regfmenes especiales destinados a eliminar el - 
bbstdculo que supondrfa apiicar pura y simplemente el rdgimen 
ordinario. Tambidn se utiliza el cfddito oficial para renova- 
cidn de maquinaria y otros fines. Por fin, a travds de la em­
presa publica, es decir del INI, que contrôla un porcentaje - 
no despreciable de la industria bdsica, se acele-ra el proceso 
cuando se comprueba que la iniciativa privada no responde con 
el ritmo deseable a las indicaciones de la Administracidn. - 
Mds concretanente, parece como si, imitando a los Gobiernos 
francds, italiano e in^ds (y al propio Gobierno alemdn,por 
mucho que alardee de libéralisme econdmico), el Gobierno es- 
pahol adoptera el oligopolio como forma dptima de organiza­
cidn de los mercados bdsicos en la industria.
Quinto.— La legislacidn espanola de competencia no va ni pue— 
de,ldgicamente, ir contra la concentracidn, como déclara en su 
predmbulo la propia Ley 1 1 0 / 1 9 6 3 ,  de 20 de julio, a la vista 
de los precedentes expuestos. Por eso se limita, y es un acier- 
to, ya que se trata de un paso inddito en Espaha y en el res­
te De Europa continental, salvo Alemania, a exigir la inscrip—
supongan un porôentaje alto; exactamente el treinta por cien—  
to, del nercado nacional de UA artfculo o servicio détermina--, 
do, preoepto inspirado casi literalmente en la ley alemana de 
Cdrteles de 1957, La finalidaé del ôi‘dériamiënto nacional, ma-
i
terializado en el pdrràfô 7 del artfoUlo 21 de ia citada Ley; 
es doble: informativa para el ptîblico ÿ ël üUnâé empresarial, 
asf cono la propia Administracidn; y hasta ciento punto admo- 
nitoria para las empresas conoentradas, en el setibido de que 
con la inscripcidn obligatoria, el legislador les da a enten- 
oer que se cierne sobre ellas la atencidn del Estado y de que 
su conducts serd en todo momento objeto de atencidn vigilan— 
te. En realidad, los siete ahos largos de vida de la juris- 
diccidn especial de la competencia y de funcionamiento del -
Registre han demostrado que la primera finalidad no se ha —
/ *
cumplido en absolute, por lo que al pdblico se refiere, ya — 
que nadie hasta ahora se ha dignado consulter los asientos 
de concentracidn; en cambio, la se unda finalidad sf se ha — 
logrado hasta cierto punto, a juzgar por la mal disimulada 
desconfianza con que buen ndmero de grandes firmas concentra 
das han abordado el trdmite de inscripcidn.
Sexta,— Creemos haber demostrado que, en el estadio actual 
de su desenvolvimiento econdmico y a la vista de la experien-
9
cia extranjera, Espaha no puede permitirse el lujo de un con­
trol preventivo de amalgamas, cosa que sdlo algunas naciones 
supercapitalistas se han atrevido a implantar, y aun asf con 
toda sue rte de matices y réservas. Es mds, opinâmes que ni — 
siquiera serfa prudente facultar a la Administracidn para di- 
solver concentraciones ya consumadas presuntamente perjudicla 
les para la libertad de competéncia, pues medidas de esa fndo 
le infundirfan temor y recelo en los circules inversores que 
alimentan con su ahorro el progreso industrial del pafs, Mds
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Q las Eanalgamas indeseables, por ejenplo, negdndoles benefi­
cios fiscales o ventajas de crddito oficial barato, que opo— 
nerse frontalnente a ellas,
Sdptimay- Dicho esto, hay que reconocer que, desde el punto
de vista tdcnico, la legislacidn vigente es perfectible en —
,
todas sus facetas. Es deseable, por ejemplo, ampliar los su— 
puestos de inscripcidn obligatoria, incluyendo las concentra 
clones verticales y las semihorizontales (o sea, entre emprg, 
sas productoras de artfculos directamente sustituibles entre 
sf), y extender el deber de registre a las comunidades de - 
consejeros o directives, Por.otra parte, hace falta définir 
con mds rigor cientffico lo que se entiende por mercado na­
cional, nocidn que, per su aparente sencillez, se da por so— 
breentendida y que, en realidad, exige puntualizacidn. Es — 
asimismo aconsejable dar mayores atribuciones al Tribunal de 
Defensa de la Competencia en punto a concentraciones, otor- 
gdndole el poder de convocar a debate pdblico a las firmas — 
participes de una amalgama que suponga peligro de posicidn 
dominante no justificada por necesidades tecnoldgicas o finan 
cieras. o por la estrategia del comercio internacional. De es 
te modo, se faculta al Tribunal para infligir una sancidn mo
'  i —
ral, no desprovistas de eficacia, a las integraclones no de­
ssables para el orden pdblico econdmico. Igualmente hemos ' - 
propuesto que el Tribunal tenga el poder de formuler recomen- 
daciones al Gobierno para que adopte las medidas de reriedio 
o contrapeso que juzgue precedentes, pero sin disolver ni de- 
rogar lo ya consumado, pues esto serfa de un efecto psicold­
gico muy desfavorable en el clima moral de nuestra industria, 
Octava.- Ahora bien, lo mds significative de nuestras suges­
tiones es, seguramente, el cambio o mds bien la redefinicidn 
de los criterios empleados por la legislacidn fiscal y la — 
consagracidn del Servicio de Defensa de la Competencia como
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clones de la Conisidn Informadora. Efectivamente se subordi­
na la concesidn de las bonificaciones tributaries a que la - 
amalgama no lleve aparejada la formacidn de "una posicidn de 
dominio del mercado" (no hace falta que sea un "monopolio" — 
absolute, como dice la normative actual) no justificada ine- 
ludiblemente por exigencies de racionalizacidn tdcnica, reor 
ganizacidn financiera o préparacidn para la lucha en el co­
mercio internacional, con lo cual se confier© un sentido con- 
dicional al instrumente mds eficaz de que dispone hoy por - 
hoy en Espaha la politico de fomente de la integracidn. Que 
se amalgamen enhorabuena las empresas, pero que lo hagan - 
con respeto a los imperativos del orden publico econdmico, - 
no simplemente por afdn de gigantisme o por eliminar la com­
petencia.
Novena.- La presuncidn de conducts o comportamiento colusi— 
vo que sùgerimos para el caso de prdcticas o condiciones dis 
tintas de las normales en rdgimen de mercado libre y compé­
titive cuando las empresas autoras estdn vinculadas por ne­
xos de participacidn accionaria o por comunidad de conseje­
ros o directives es, ciertamente, una medida fuerte, quizd 
draconiana, en las circunstancias actuales de nuestra econo— 
mfa, pero no careoe, ni mucho menos, de precedentes en otras 
ramas del derecho, y precisamente en las del derecho de la - 
economfa, precedentes de los que nadie se ha escandalizado.
En cierto modo, la propuesta resume e ilustra la actitud po­
lftica- que postulâmes; sf a las amalgamas necesarias, no a — 
las cônexiones de intencidn meramente colusiva; en otras pa­
labras, sf a la refundicidn, no a la confabulacidn.
Décima/. — Por dltimo teniendo en cuenta, segdn lo dicho y rei 
terado, la improcedencia de control alguno vinculante, ni a 
priori ni a posteriori, en el estado actual de nuestro desa— 
rrollo, preferimos el sistema de libertad vigilada y respon—
mutandia, a la del padre de fanilia que no puede prohibir a 
sus hijos j(5venes que salgan de casa a divertirse, porque - 
sabe que serfa contraproducente, pero que exige saber addn- 
de Ÿam y con quiën s© juntan. Pues bien, ése es el sentido 
del rdgimen de inscripcidn registral y de las dends nedidas 
que postulsmos, régimen tanto mds razonable, incluse dirfa— 
mes necesario, cuanto que, en el fonde, es el ya implantado 
universalmente en materia de sociedades mercantiles y de 
matricule cic5n de corner ciantes. En otras palabras, si se re- 
cenoce como Idgico y elemental que les Cddigos de Cornercio 
obliguen a todo cornerciante o industrial, grande o chico, 
individual o corporative, a matricularse con una serie de 
dates fideginos, de cuya falsedad o insuficiencia se le ha- 
ce responsable, mds congruente aun debe ser que, en nombre 
del orden publico de la economfa nacional, el Estado impon- 
ga a las firmas punteras y dominantes la publicidad espe­
cial de sus amalgamas. Le que es ildgico, aunque frecuente 
aun,teniendo en cuenta la concepcion privatista hasta hace 
poco reinante en el de'echo econdmico, es la situacidn con­
traria, o sea, que por un lado, les cornerciantes y empresa- 
rios tengan que inscribirse y luego que llevar detallados
libres de codabilidad, asi como notificar cualquier aumento
/ /
o reduccidn de capital, por nimio que sea, y que en cambio, 
très o cuatro o muchas corpora clones gigantes que domian to 
da una parcela de la industrie de un pafs puedan integrarse 
sin mds requisites que una simple escritura notarial.
Por le demas, si en un memento dado el Es­
tado espanol considerase necesario tomar medidas coactivas 
en punto a concentracidn empresarial, por ejemplo instaurer 
un control preventive, no le harla falta ir a buscar modè­
les fordneos, aunque nunca estd de mds estudiar la experien- 
cia ajena; le bastarfa inspirarse en la vigente legislacidn 
bancaria.
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